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1., INTRODUCCION,
La" valoración" de" empresas" es" el" método" de" mayor" aceptación" y" en" constante"
crecimiento"utilizado"para" calificar," precisar" y" evaluar" la" situación" financiera."Por"
este"motivo"se"seleccionó"este"sistema,"con"el" fin"de" realizar"el"estudio"del"área"
financiera" de" la" empresa" TECNOVIDA" y" proponer" acciones" de" mejora" que"
permitan" incrementar" la" capacidad" de" la" organización" para" administrar" los"
recursos"de"los"cuales"dispone."Dicha"empresa"se"encuentra"ubicada"en"la"ciudad"
de"Pereira,"la"cual"se"desarrolla"en"el"sector"de"la"salud.""
Inicialmente"se" realizó"un"diagnóstico" financiero"apoyado"en"el"análisis"vertical"y"
horizontal"de"sus"estado" financieros,"así"como"en"el"cálculo"de" indicadores" tales"
como:"(EVA,"Ebitda,"KTO,"EFAF,"entre"otros),"que"permitió"establecer"la"situación"
actual" y" su" comportamiento" en" los" tres" últimos" años," lo" cual" indica" que" es" una"
empresa" económicamente" viable" pero" con" falencias" en" las" políticas"
implementadas"por" la"alta"gerencia,"esto"debido"a"su"financiación" interna"ya"que"
no" utiliza" los" medios" financieros" disponibles" en" el" mercado" para" su" actividad"
comercial,"lo"que"no"permite"generar"mayores"flujos"de"caja."Como"consecuencia"
del" diagnóstico" realizado," se" efectuó" un" plan" de" mejoramiento," el" cual" arrojo"
soluciones"a"las"falencias"encontradas"con"respecto"a"la"situación"financiera,"esto"
con" el" objetivo" de" proporcionar" un" mejor" aprovechamiento" de" los" recursos"
disponibles"para"su"actividad"e"implementar"objetivos"que"conduzcan"a"la"empresa"
a""generar""valor,"así"como"brindar" la"posibilidad"de"cubrir"sus"obligaciones"tales"
como"servicio"a"la"deuda,"reinversión"en"activos"y"utilidad."
,
"
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2., PLANTEAMIENTO,DEL,PROBLEMA,
2.1, ANTECEDENTES,DE,LA,INVESTIGACIÓN,
Al"indagar"sobre"tesis"o"estudios"realizados"en"el"sector"salud,"se"determinó"que"
otros"autores"aportan"elementos"de" juicio"que"son" importantes"para"el"desarrollo"
de" esta" investigación," por" tal" motivo" se" analizan" algunas" investigaciones"
relacionadas" a" nivel" regional" con" el" Laboratorio" Raylaser" S.A.," en" el" ámbito"
nacional"con"la"E.P.S"Coomeva"y"a"nivel"internacional"con"el"Laboratorio"Novartis."
A"continuación"se"hace"referencia"a"cada"una"ellas:,
2.1.1, Investigación, Regional., La" Investigación" realizada" regionalmente" es"
titulada" “Diagnóstico" financiero" y" propuesta" de" mejoramiento" para" la" empresa"
Raylaser"S.A”1,"la"cual"tuvo"como"objetivo"central:,
Realizar"un"diagnóstico"de"la"situación"financiera"actual"de"Raylaser"S.A,"
utilizando"diferentes"herramientas"financieras"para"evaluar"la"rentabilidad,"
liquidez"y"riesgo"de"la"empresa,"buscando"apoyar"el"proceso"de"toma"de"
decisiones" de" la" dirección" de" la" empresa," con" el" ánimo" de" lograr"
controles"económicos"agiles"y"tener"una"administración"más"eficiente"2"
Y"con"objetivos"específicos"como:""
•" Identificar"la"situación"financiera"de"la"empresa"a"partir"de"un"análisis""""
"""""De"los"estados"financieros"comparativos"de"los"últimos"años.""
•" Evaluar"el"comportamiento"operativo"de"la"empresa"con"base"en"el""
"""""Análisis"de"los"indicadores"financieros."
•" Identificar"las"políticas"de"financiación"y"de"inversión"de"la"compañía"y""""
"""""Determinar"el"resultado"logrado"a"partir"de"las"mismas.3"
"
La"Metodología"utilizada"en"esta"investigación"fue"exploratoria"y"descriptiva,"con"
Ingredientes"metodológicos"de"fuentes"primarias"y"secundarias.""
Las"conclusiones"más"relevantes"fueron:"
                                               
1" LOPEZ," Luz" Adriana," ORTIZ," María" Yaneth" y" QUINTERO," Ana" Hilda," Diagnostico"""""
financiero"y"propuesta"de"mejoramiento"para" la"empresa"Raylaser"S.A."Pereira:"U."Libre."
2009."p."6"
2"Ibíd.,"p."6."
3"Ibíd.,"p."6."
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Después"de"haber" realizado"el"análisis" financiero"se"puede"decir"que" la"
empresa"no"muestra"problemas"de"liquidezp"al"contrario"presenta"una"alta"
capacidad"de"operación"al"corto"plazo."
El"importante"incremento"de"los"ingresos"operacionales"es"consecuencia"
del" aumento" en" el" portafolio" de" servicios" " y" el" mayor" volumen" de"
servicios,"como"el" resultado"del"aumento"de" la" inversión,"como"parte"de"
las"estrategias"implementadas"por"la"empresa."
La"empresa"ha"mantenido"bajos"niveles"de"endeudamiento"y"una"mínima"
financiación"de"largo"plazo.4"
2.1.2, Investigación,Nacional.,La""segunda"investigación"a"nivel"nacional"titulada"
“Diagnóstico"y"Evaluación"de"la"gestión"Financiera"de"la"empresa"Coomeva"E.P.S."
del"año"2008"al"2010”5,"tuvo"como"objetivo"general"“Realizar"un"diagnóstico"de"la"
situación" financiera" de" la" empresa" COOMEVA" E.P.S.," mediante" el" análisis,"
interpretación" y" evaluación" de" los"modelos" de" gestión" desarrollados" durante" los"
periodos"2008"–"2010,"con"el"fin"de"formular"estrategias"de"sostenibilidad"a"largo"
plazo"que"sirvan"como"herramienta"para"la"toma"de"decisiones.”6,
Para"dar"cumplimiento"al"objetivo"general," se"plantearon" los"siguientes"objetivos"
específicos:"
•" Evaluar" los" componentes," estrategias" y" resultados" de" la" gestión"
financiera"de"la"empresa"COOMEVA"E.P.S.,"del"año"2008"al"2010.""
•" Determinar" los" factores" internos" y" externos" que" limitaron" y/o"
favorecieron"el" logro"de" los"objetivos" institucionales"de" la"empresa,"a"
nivel"financiero,"del"año"2008"a"Diciembre"31"de"2010.""
•" Diseñar" las" estrategias" a" nivel" gerencial" para" el" mejoramiento" de" la"
gestión"financiera.7"
La" metodología" utilizada" fue" de" tipo" descriptivo," ya" que" buscó" determinar" de"
manera" clara" y" detallada" el" diagnóstico" y" evaluación" de" la" empresa" Coomeva"
E.P.S.,"del"año"2008"al"2010."
                                               
4"Ibíd.,"p."52."
5"REYES,"Luz"Amparo"y"ARIAS,"Jenny"Marcela."Diagnóstico"y"evaluación"de"la"gestión"financiera"
de"la"empresa"Coomeva"E.P.S."del"año"2008"al"2010."Cartagena:"U."de"Cartagena,"2012."p."19."
6"Ibíd.,"p."19."
7"Ibíd.,"p."19."
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Este" trabajo" busco" contribuir" con" el" establecimiento" de" metas" y"
estrategias"para"aquellas"áreas"que"afectan"el"desarrollo"de"COOMEVA"
E.P.S," debido" a" que" el" diagnóstico" local" es" deficiente" y" las" acciones"
actuales" encaminadas" a" mejorar" los" resultados" financieros" de" la"
organización," no" han" generado" el" impacto" esperado," por" lo" cual" se"
requiere"un"análisis"profundo"que"asegure"su"integración"hacia"la"misión"
y" visión" empresarial" con" el" fin" de" que" respondan"eficientemente" a" las"
necesidades" y" cambios" del" entorno" de" una" manera" competitiva" y"
sostenible"en"el"tiempo.8"
2.1.3, Investigación, Internacional., La" tercera" investigación" analizada" a" nivel"
internacional"titulada"“Análisis"financiero"de"la"Empresa"Novartis"de"Colombia"y"el"
sector" farmacéutico" en" Colombia”9," tuvo" como" objetivo" general" “Realizar" un"
análisis" financiero" de" Novartis" de" Colombia.”10" La" metodología" de" estudio" fue"
deductiva," utilizando" el" método" de" análisis," con" el" complemento" de" fuentes"
primarias"y"secundarias.,
Dentro" de" las" conclusiones" más" relevantes" se" hace" mención" a" que" existe" un"
aspecto"preocupante"en"esta"multinacional"farmacéutica,"el"cual"hace"referencia"a"
lo"siguiente:"
“En"ninguno"de"estos"cinco"años"hubo"capacidad"estructural"a"corto"plazo,"lo"
cual"refleja"una"debilidad"grande"que"viene"aquejando"a"esta"organización"y"
así" mismo" la" recomendación" fundamental" es" que" la" empresa" tiene" que"
mejorar" sus" estrategias" financieras" para" poder" estar" preparada" para" los"
cambios"que"se"vienen"a" raíz"de" las" reformas"en"el"sector"de" la"salud" "en"
Colombia.”11"
"
2.2, DESCRIPCIÓN,DEL,PROBLEMA,
La"realización"del"diagnóstico"financiero"es"de"gran"importancia"debido"a"que""se"
busca" abordar" los" resultados" concernientes" a" la" gestión" para" un" periodo"
                                               
8"Ibíd.,"p."9."
9" PUERTO," Daniella" y" SOLANILLO," Juan" José." Análisis" financiero" de" la" empresa" Novartis" de""""""
Colombia"y"el"sector"farmacéutico"en"Colombia."Bogotá"D.C.:"U."del"Rosario,"2012."p."2."
10"Ibíd.,"p."2"
11"Ibíd.,"p."107"
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determinado"y"la"evaluación"donde"se"centra"el"empleo"de"razones"con"los"cuales"
se"busca"conocer"las"tendencias,"el"momento"presente"de"la"empresa"en"ámbitos"
de" liquidez," endeudamiento," la" lucratividad" y" la" movilización" de" los" factores"
productivos.""
El"diagnostico"restringido"basado"en"información"financiera"que"contribuyen"
a"evaluar"las"realizaciones"o"los"problemas"financieros,"no"es"suficiente,"no"
permite" correlacionar" los" resultados" financieros" con" las" estrategias" y"
políticas" implementadas" en" las" diversas" esferas" funcionales," no" cubre"
aspectos" fundamentales" como" el" crecimiento" y" dificultad" para" emitir"
opiniones"sobre"el"cumplimiento"de"los"preceptos"contenidos"en"la"misión"y"
la"visión.12""
""
La"empresa"TECNOVIDA"es"un"centro"médico"ubicado"en"la"ciudad"de"Pereira"se"
dedica"a"la"prestación"de"servicios"de"Ecografía,"Mamografía,"Rayos"X"y"Medicina"
nuclear" " a" las" empresas" prestadoras" de" salud" (EPS)," usuarios" de" medicina"
prepaga" y" particulares," en" términos" generales" tiene" un" buen" comportamiento"
financiero" y" de" ello" dan" muestra" algunos" de" sus" indicadores" como:" Razón"
Corriente,"Prueba"Acida,"EVA,"Ebitda,"KTNO,"EFAF,"entre"otrosp"sin"embargo"en"
la" rotación" de" cartera" presenta" deficiencias" que" deben" ser" intervenidas" de"
inmediato" debido" a" que" estas" dificultades" pueden" desencadenar" en" situaciones"
adversas"para"la"compañía,"como"por"ejemplo"en"una"baja"liquidez,"lo"cual"podría"
afectar"el"funcionamiento"operativo"de"la"Empresa."
"
Es"necesario"que"la"organización"realice"un"diagnóstico"financiero"y"a"partir"de"allí"
plantee"un"plan"de"mejoramiento"para"el"área"financiera,"el"cual"le"permitirá"crear"
metas" y" estrategias," dando" lugar" al" principio" de" sostenibilidad" de" tiempo," de"
manera" competitiva," de" forma" tal" que" se" responda" a" los" retos" creados" en" el"
entorno." Si" la" empresa" decide" implementar" las" alternativas" de" tipo" financiero""
planteadas" por" el" " investigador," esta" alcanzaría" " mejores" resultados" sobre" las"
metas" planificadas," las" cuales" contribuyen" al" mejoramiento" de" sus" estados" de"
resultados."Por"lo"cual"esta"investigación"busca"responder"a"la"pregunta"¿Cuál"es"
                                               
12"GERENCIA"Y"FINANCIERA."Segunda""edición."MC"Graw"Hill.""Cap."1,"pag."37."
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el" diagnóstico" financiero" de" la" empresa" TECNOVIDA" y" cómo" mejorar" su" área"
financiera?"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
17"
"
3., JUSTIFICACIÓN,
Partiendo"del"hecho"que,"el"sector"de"la"salud"y"todas"las"empresas"que"realizan"
negocios"requieren"liquidez,"se""han"identificado""dos"necesidades"fundamentales"
para"TECNOVIDA,"la"primera"es"mejorar"sus"indicadores"de"rotación"de"cartera""y"
la" segunda" es" la" obligación" que" tiene" la" empresa" en" el" cumplimiento" de" sus"
compromisos"con" los"proveedores,"ambas" razones"son"consecuentes," ya"que"si"
se" tiene" liquidez," la"empresa"podrá"cumplir" con"sus"obligaciones"a"corto"y" largo"
plazo."
"
Para"TECNOVIDA"es"de"vital"importancia"cumplir"con""los"compromisos"adquiridos"
con"sus"proveedoresp"por"ende"el"problema"identificado"se"genera"en"los"procesos"
de"cartera,"por" lo"cual," "se"hace"pertinente"realizar"un"diagnóstico"financiero"que""
permita" determinar" las" causas" del" incumplimiento" del" indicador" de" cartera," así"
como"establecer"si"en"la"actualidad"esta"empresa"presenta"deficiencias"con""otros"
indicadores" (EVA," Ebitda," KTO," EFAF)," para" así" con" los" resultados" obtenidos,"
formular"propuestas"que"propendan"al"mejoramiento"de"la"problemática"en"el"área"
financiera""de"la"empresa."
"
Para"el" logro"de" los"resultados" la"mejor"manera"es" la"utilización"de"herramientas"
de" análisis" como" la" " administración" financiera," fundamentos" y" aplicaciones," que"
permitirán"determinar"aquellos"aspectos"que"se"deben"mejorar"en"el"eslabón"en"el"
proceso""financiero"de"la"empresa"objeto"de"estudio."
"
Con"esta"propuesta"se"confronta"la"aplicabilidad"de"conceptos"en"la"vida"práctica,"
reafirmado"la"injerencia"que"tienen"las"diferentes"teorías,"haciendo"hincapié"en"la""
administración"financiera."
"
Para" TECNOVIDA" la" realización" de" un" diagnóstico" financiero" entregará"
herramientas" para" el" fortalecimiento" de" sus"procesos" financieros" " e" indicadores,""
18"
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así"mismo"permitirá"a" través"de" la"generación"de"estos,"verificar"el"cumplimiento"
de"los"objetivos"planificados"en"dicha"área,"finalmente""servirá"como"referente"de"
éxito"que"se"puede"mostrar"a"la"comunidad"empresarial"del"sector,"puesto"que"se"
podrá" demostrar" que" con" una" debida" estructuración" y" planeación," las" empresas"
dedicadas" a" este" tipo" de" " servicios" no" enfrentan" problemas" que" no" sean"
coyunturales."
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
" "
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4., OBJETIVOS,
4.1, OBJETIVO,GENERAL,
Formular" un" plan" de" mejoramiento" para" el" área" financiera" de" la" empresa"
TECNOVIDA."
"
4.2, OBJETIVOS,ESPECÍFICOS,
•" Realizar" un" diagnóstico" financiero" estratégico" que" incluya" el" análisis" de""
indicadores"financieros"y"de"gestión"para"la"empresa"TECNOVIDA,
•" Establecer"un""plan"de"mejoramiento"para"el"área"financiera"de"la"empresa"
TECNOVIDA,
,
,
,
, ,
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5., MARCO,DE,REFERENCIA.,
5.1, TEÓRICO,
La"gestión" financiera"se"ha"convertido"en"una"ventaja"competitiva,"para"aquellas"
empresas" que" han" implementado" procesos" que" les" permita" encontrar" mayor"
productividad"entorno"a"cada"una"de"las"operaciones"que"intervienen"en"la""buena"
administración"de" " las"empresas,"entre"muchos"ejemplos,"Caso"Nissan,"Nutresa,"
entre" otras," que" se" presentan" como" referentes" de" efectividad" con" un" buen"
rendimiento""financiero."
Las" operaciones" financieras" planificadas" y" debidamente" organizadas," generan"
valor"a" las"empresas"en"términos"de"productividad"y"reducción"de"costos," lo"que"
se"convierte"a"su"vez""en"ventaja"competitiva,"cuando"los"resultados"son"mejores"
que"los"de"la"competencia."
En" este"marco" teórico" se" expondrán" temas" referentes" a" los" estados" financieros"
básicos," análisis" de" las" cuentas" financieras," indicadores" financieros," estado" de"
fuentes"y"usos,"análisis"del"flujo"de"caja,"cálculo"del"WACC,"EVA"y"la"matriz"DOFA"
como"herramienta"de"planeación"que"pretende"ser"utilizada"en"este"estudio"para"
establecer" estrategias" conducentes" al" mejoramiento" del" área" financiera" de" la"
empresa"TECNOVIDA."
5.1.1, Estados, financieros,básicos.,Los"estados" financieros"son"considerados,"
informes"que"utilizan"las"organizaciones"para"dar"a"conocer"la"situación"económica"
y" financiera" de" las" mismas," información" que" resulta" útil" tanto" para" los"
administradores" al" momento" de" tomar" decisiones" como" para" todos" aquellos"
interesados"en"la"empresa."
Los" estados" financieros" más" habituales" son:" el" balance" general," estado" de"
resultados,"estado"de"cambios"en"el"patrimonio"neto"y"estado"de"flujo"de"efectivo."
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El" Balance" General" “representa" la" situación" " de" los" activos" y" pasivos" de" una"
empresa," así" como" también" el" estado" de" su" patrimonio." En" otras" palabras"
presenta"la"situación"financiera"o"las"condiciones"de"un"negocio,"en"un"momento"
dado"según""se"refleja"en"los"registro"contables.”13"
"
El" Estado" de" Resultados" “también" llamado" estado" de" pérdidas" y" ganancias,"
muestra"los"ingresos"y"los"gastos,"así"como"la"utilidad"o"perdida"resultante""de"las"
operaciones"de"una"empresa"en"un"determinado"periodo"de"tiempo."“14"
5.1.2, Análisis, de, las, cuentas, financieras." En" el" análisis" de" las" cuentas"
financieras"es"posible"utilizar"diferentes"metodologías,"por"tal"motivo"es"pertinente"
conocer"en"qué"consiste"el"análisis"financiero"vertical"y"horizontal."
5.1.2.1, ,Análisis,vertical,,
Es" un" técnica" de" las" más" sencillas" dentro" de" un" análisis" financiero," el"
cual,"consiste"en"tomar"un"solo"estado"financiero"(puede"ser"un""Balance"
General" " o" estado" de" resultados" PyG)" y" relacionar" cada" una" de" sus"
partes," con" total" determinado" dentro" del" mismo" estado," el" cual" se"
denomina" cifra" base," es" un" análisis" estático" debido" a" que" estudia" la"
situación"financiera""en"un"momento"determinado"sin"tener"en"cuenta"los"
cambios"que"ocurren"a"través""del"tiempo15."
"
5.1.2.2, Análisis,horizontal,
Se" ocupa" de" los" cambios" de" las" cuentas" " individuales" de" un" periodo" a"
otro" y," por" lo" tanto," requiere" de" dos" o" más" estados" " financieros" de" la"
misma"clase"presentados"para"diferentes"periodos."Es"un"análisis"que"se""
ocupa"del"cambio""o"movimiento"de"cada"cuenta"de"un"periodo"a"otro,"se"
deben"tener"en"cuenta"las"variaciones"tanto"absolutas"como"relativas,"en"
otras"palabras"el"análisis"horizontal"determina"el"aumento"o"disminución"
de" una" cuenta" comparada" entre" dos" periodos." El" hecho" de" permitir" la"
                                               
13"ORTIZ,"Héctor."Análisis"Financiero"Aplicado."Estado"de"Resultados."Bogotá:"U"Externado,"2011."
P"53."
14"lbíd."p."54."
15"lbíd."p.151""
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comparación" de" estados" financieros" de" diferentes" ejercicios" le" da" la"
característica"de"análisis"dinámico.16"
5.1.3, Indicadores,financieros.,“Constituyen""la"forma"más"común"del"análisis"
financiero,"es"la"relación"numérica""entre"dos"cantidades""en"nuestro"caso""dos""
cuentas"diferentes"del"balance"general"y/o"del"estado"de"pérdidas"y"ganancias,"
estas"razones"señalan"los"puntos"fuertes"y"débiles"de"un"negocio""e"indica"
probabilidades"y"tendencias.”17,
Los" indicadores" financieros" se" clasifican" en:" indicadores" de" liquidez," actividad,"
rentabilidad"y"de"endeudamiento."A"continuación"se"brinda"una"breve"explicación"
sobre"estos."
5.1.3.1, Indicadores,de,liquidez." “Estos" indicadores"surgen"de" la"necesidad"de"
medir" la"capacidad"que"tienen" las"empresas""para"cancelar"sus"obligaciones""de"
corto"plazo,"sirven"para"saber"la"facilidad"o"dificultad"con"que"una"empresa"puede"
pagar"sus"pasivos"corrientes"con"el"producto,"de"convertir"a"efectivo"sus"activos"
corrientes.”18"Y"son:,
Cuadro,,1.,Indicadores,de,liquidez,,
,
Fuente." ORTIZ," Héctor." Análisis" Financiero" Aplicado." Estado" de" resultados."
Bogotá:"U."Externado,"2011."
                                               
16"lbíd.,"p."161w162."
17"lbíd.,"p."178"
18"lbíd.,"p."178"
INIDICADOR EXPLICACION
Razon&Corriente
&Verificar&las&disponibilidades&de&la&empresa&&
,&&cortos&plazo&&para&afrontar&sus&
compromisos&&
Prueba&Acida&o&&
liquidez&&seca&
Verificar&la&capacidad&de&la&empresa&&&para&
cancelar&sus&obligaciones&&corrientes&sin&
depender&&de&la&venta&de&sus&inventarios&&
Capital&&Neto&de&
trabajo
Aunque&propiamente&no&es&indicador&&es&la&
forma&de&apreciar&&de&manera&cuantitativa&&
los&resultados&de&la&razón&corriente&y&su&
ecuaciones
LIQUIDEZ
FORMULA
Activo&corriente
Pasivo&corriente&
Activo&Corriente@Inventario
Pasivo&Corriente& ⬚⬚
Activo&Corriente&@Pasivo&corriente&
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"
5.1.3.2, Indicadores,de,actividad." “También" llamados" indicadores"de" rotación" y"
tratan" de"medir" " la" eficiencia" con" el" cual" la" empresa" utiliza" sus" activos"
según" la" velocidad" "de" recuperación" "de" los" valores" "aplicados"en"ellos,"
por" lo" que" una" empresa" debe" tener" como" propósito" producir" más" altos"
resultados"con"el"mínimo"de"inversión"y"esto"se"mide"mediante"el"cálculo"
periódico" de" la" rotación" de" los" diversos" activos”19" y" como" tal" son" los"
siguientes:""
Cuadro,2.,Indicadores,de,actividad,
,
Fuente." ORTIZ," Héctor." Análisis" Financiero" Aplicado." Estado" de" resultados."
Bogotá:"U."Externado,"2011.p."185w203."
                                               
19"lbíd.,"p.185."
FORMULA EXPLICACION
!Es!el!!número!de!veces!que!giran!las!cuentas!!
por!cobrar!!!
!Empresas!
comerciales!
!Es!donde!compran!y!venden!en!el!mismo!
estado!sin!someterla!a!ningun!proceso!de!
manufactura!!
!Número!de!días!que!la!empresa!demora!en!
cancelar!a!sus!proveedores,!!una!rotación!
lenta!!de!proveedores!puede!significar!un!alto!
nivel!de!endeudamiento!
!Sirve!!para!conocer!!manejo!de!la!liquidez!!
!Los!activos!Operacionales!son!los!que!tiene!
relacion!directa!!con!el!desarrollo!del!objeto!
social!de!la!!empresa!!
!Cada!!peso!invertido!en!activos!totales!!!genera!
un!%!en!ventas!
Rotacion!de!cartera
Empresas!
Industriales
Para!la!empresa!!industrial!!representa!!el!
valor!de!las!materias!primas,!materiales!y!
costos!asociados!de!manufactura!en!cada!
una!de!las!etapas!del!ciclo!productivo.!En!
este!caso!los!inventarios!básicos!son!!tresH!
Materias!primas,!productos!en!proceso!y!
productos!terminados!
!Rotacion!de!
Inventtario!
Rotacion!de!Proveedores
Ciclo!efectivo
Rotacion!!De!activos!fijos
Rotacion!de!activos!Operacionales
Rotacion!de!Activos!Totales
.ACTIVIDAD.
.INIDICADOR.
Cuentas!porcobrar∗365
Ventas!a!credito
Dia!Inv!materia!prima=
Inv!Promedio∗365
Costo!de!!materias!primas!utilizadas
Dia!de!inventario=
Inv!Promedio!∗365
Costo!de!mercancia!vendida!
Dia!Inv!!productos!en!proceso=
Inv!Pormedio∗365
Costos!de!produccion
Dia!!Inv!prod!terminado=
Inv!promedio∗365
Costo!de!venta!
Cuentas!por!Pagar!promedio!∗365!
Compras!a!credto!periodo
Ciclo!efectivo=Rot!de!Cart+Rot!de!Inv−Rot!de!proveedores
VentasActivo-Fijo-Bruto
Ventas
Activos!fijos!Operacionales
Ventas!
Activos!totales
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5.1.3.3, Indicadores, de, rentabilidad." “También" denominados" de" lucratividad,"
sirven"para"medir"la"efectividad""de"la"administración"de"la"empresa""para"controlar"
los"costos"y"los"gastos"y"de"esta"manera"convertir" la"ventas"en"utilidad.”20" "Estos"
indicadores"se"muestran"a"continuación:"
Cuadro,3.,Indicadores,de,rentabilidad.,,
Fuente., !ORTIZ," Héctor." Análisis" Financiero" Aplicado." Estado" de" resultados."
Bogotá:"U."Externado,"2011.p."203w211."
5.1.3.4, Esencia,del,negocio.,“Es"un"elemento"de"suma"importancia,"se"trata"
de"la"Tasa"Mínima"requerida"de"rendimiento"(TMRR)"que"el"accionista"espera""
                                               
20"lbíd.,"p.203."
FORMULA EXPLICACION
Cuanto'genera'la'utilidad'operativa''sobre'
las'ventas'netas''al'cubrir'los'costos'y'
gastos''en'desarrollo'de'su'obsjetivo'social
Por'cada'peso'en'ventas'cuanto'se'obtiene'
de'utilidad'neta'incluyendo'operación'y'no'
operacional.
Determina'el'rendimiento'obtenido'sobre'la'
inversión'realizada'por'los'propietarios
Determina'la'caja'operativa'obtenida'en'el'
período'con'el'uso'de'la'inversión'total'en'
activos%
Sirve'para'escudriñr'a'fondo'la'capacidad'
de'pago'de'sus'clientes'El'valor'del'EBITDA''
significa'el'valor'de'la'utilidad'operacional'
de'empresa'en'términos'de'efectivo
INIDICADOR
RENTABILIDAD
Margen'Bruto
Determina''la'capacidad'de'ventas'para'
generar'la'utilidad'bruta'es'decir''para'cubrir'
los'gastos'de'ventas
Margen'Operacional
Margen'Neto
Rendimiento'del'patrimonio'ROE
Rendimiento''del'activo'Total'ROA
Ebitda'
Utilidad'Bruta
Ventas'Netas
Utilidad'Operacional
Ventas'Netas
Utilidad'Neta
Ventas'Netas'
Utilidad'Bruta=Ventas''netasMCosto'ventas'
Utilidad'Neta'
Patromonio
Utilidad'Neta'
Activos'Totales
Utilidad'Operacional+Depreciacion+Amortizaciones0
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obtener"de"sus"inversiones"de"acuerdo"al"riesgo"que"asume,"cuando"se"cumple"la"
siguiente"desigualdad"que"es"la"que"resume"la"situación"ideal"de"una"empresa.”"21"
,
Fórmula,1.,,Esencia,de,negocios,
,
Fuente."GARCIA,"Oscar."Administración"Financiera."Fundamentos"y"aplicaciones."
Cali:"Prensa"Moderna""impresores"S.A""1999"p.247w247."
"
Es"importante"resaltar"que"“Los"propietarios"avanzan""en"su"propósito""de"obtener"
una" rentabilidad" superior" a" la" esperada" cuando" hacen" que" los" activos" generen"
rentabilidad"por"encima""del"costo"de"la"deuda”.22"
5.1.3.5, Indicadores,de,endeudamiento.,“Tienen"por"objeto"medir""en"qué"grado""
y" de" qué" forma" " participan" los" acreedores" " dentro" del" financiamiento" " de" la"
empresa,"de"la"misma"forma"establecer"el"riesgo"que"corren"los"acreedores.”23""
A"continuación"se"exponen"algunos"indicadores"de"endeudamiento:"
,
,
,
,
,
,
,
,
,
                                               
21"GARCIA,"Oscar."Administración"Financiera."Fundamentos""y"aplicaciones."Cali:"Prensa"Moderna""
impresores"S.A."1999""p."247."
22"Ibíd.,"p.247."
23"Ortiz,"Op."Cit.,"p."343."
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Cuadro,4.,Indicadores,de,endeudamiento,
,
Fuente., ORTIZ," Héctor." Análisis" Financiero" Aplicado." Estado" de" resultados."
Bogotá:"U."Externado,"2011."p."214."
5.1.4, Estado,de,fuentes,y,usos."Este"estado"sirve"para"evaluar""si"las"
decisiones"de"la"gerencia"financiera"son"las"adecuadas.""Se"clasifican""en""Fuentes"
y"usos."
“Un"empresario"puede"recurrir""a"cuatro"fuentes""de"recursos:"Aportes"de"capital,"
prestamos,"desinversiones""y"generación"interna"de"fondos.”"24"
"
“Las"aplicaciones:"hacen"referencia"al"uso"que"se"le"da"a"la"fuentes"el"destinatario."
Estas""son:"pago"de"pasivos,"inversiones,"dividendos"y"pérdidas.”25""
"
En" otras" palabras," el" estado" de" fuentes" y" usos" permite" evidenciar" de" " donde"
provienen" y" en" que" se" utilizan" los" recursos." La" confrontación" entre" fuentes" y"
aplicaciones"da"una"idea"acerca"de"lo"acertado"de"las"decisiones"gerenciales.""
"
                                               
24"GARCIA,"Op."Cit.,"p.343."
25"Ibíd.,"p."348."
FORMULA EXPLICACION
Determina))el)apalacamiento)de)acreedores))
en)los)activos)de)la)empresa,“La)capacidad)
de)endeudamiento))está)determinado))por)la)
capacidad)de)pago,)que)a)su)vez)es)
determinado)por)la)capacidad)de)generar)
FCL
Establece)las)obligaciones)financieras)de)
corto)y)largo)plazo)con)respecto)a)la)ventas)
del)periodo),)para)empresas)
comercializadoras)es)preferible)que)no)
pase)del)10%))so)pena)de)npoder)atender))
la)totalidad)de)los)gastos)financieros)
Su)resultado))indica)el)porcentaje)que)
representan)los)gastos)financieros))con)
respecto)a)las)ventas)o)ingresos)de)
operacion)del)mismo)periodo
Endeudamiento)financiero
Impacto)de)carga)Financiera)
Nivel)de)endeudamiento
ENDEUDAMIENTO
INIDICADOR
Total)Pasivo))con)terceros)
Total)Activo
Gasto)Funancieros)
Ventas))
Obligaciones))Finaniceras
Ventas)Netas)
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Las"decisiones"gerenciales"son"las"de"inversión,"financiación"y"distribución"
de"dividendos" y" para" tal" fin" se"aplica"el" principio" de" conformidad," el" cual""
consiste" en" que" " las" fuentes" de" corto" plazo" se" usan" en" corto" plazo," las"
fuentes"de" largo"plazo"en"usos"de" largo"y"el"GIF"se"puede"utilizar"en" los"
usos"de"corto"plazo,"largo"plazo"y""en"los"dividendos,"sin"embargo"esto"no"
es" totalmente" aplicable" y" no" indica" que" si" " esta" condición" no" se" cumple,"""
las"decisiones"""serán""desacertadas.26""
,
Gráfico,1.,Estado,de,fuentes,y,usos,
""""""""""" """"""""""
Fuente."GARCIA,"Oscar."Administración"Financiera."Fundamentos"y"aplicaciones."
Cali:"Prensa"Moderna""impresores"S.A""1999"p.350."
,
“Para"la"aplicación"del"principio"de"conformidad"financiera"es"importante"tener"en"
cuenta" que" las" Fuentes" y" Aplicaciones" de" Corto" Plazo" son" los" cambios" que"
ocurren"al"interior"del"activo"y"pasivo"corriente"o"sea"a"corto"plazo"y"las"Fuentes"y"
Aplicaciones"de"Largo"Plazo"son"los"cambios"que"ocurren"al"interior"del"activo"fijo,"
del"pasivo"a"largo"plazo"y"del"capital”.27"""
,
A"continuación"en"el"gráfico"2,"se"muestra"como"para"la"empresa"TECNOVIDA"la"
generación" " interna"de" fondos"es"suficiente"para"cubrir" " los"usos"de" largo," corto"
plazo,"como"también"los"dividendos.,
,
,
                                               
26"Ibíd.,"p."350."
27"Ibíd.,"p.350."
!Estado!de!fuentes!y!Usos!y!aplicación!del!principio!de!conformidad!
financiera!
FUENTES USOS
CORTO%PLAZO LARGO%PLAZO
%LARGO%PLAZO% %LARGO%PLAZO%
GIF DIVIDENDOS
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Gráfico,2.,Estado,de,fuentes,y,usos,,
"""""""""""""""""" """""""""""""""""""""
Fuente.,GARCIA,"Oscar."Administración"Financiera."Fundamentos"y"aplicaciones."
Cali:"Prensa"Moderna""impresores"S.A:"1999"p.247."
"
"
Para" determinar" si" una" variación" de" una" cuenta" obedece" a" una" fuente" o" a" una"
aplicación,"es"necesario"considerar:"
,
Cuadro,5.,,Aumento,y,disminución,fuentes,o,usos,,,
Fuente.,GARCIA,"Oscar."Administración"Financiera."Fundamentos"y"aplicaciones."
Cali:"Prensa"Moderna""impresores"S.A,"1999,"p.350."
,
De""esta"forma"se"analiza""la"conformidad""financiera"tanto""hallando"el"EFAF"y"el"
EFE"que"sirven"para"ayudar"a"evaluar"la"calidad"de"las"decisiones""financieras."
5.1.5, Análisis,del,flujo,de,caja,
El" flujo" de" caja" es," un" estado" financiero" básico" que" presenta" de" una"
manera"dinámica"el"movimiento"de"entradas"y"salidas"de"efectivo"de"una""
empresa" "en"un"periodo"determinado"de" tiempo."Provee" las"necesidades"
de" efectivo" y" la" manera" de" cubrirlas" adecuadamente" y" oportunamente,"
permite" la"planeación"de" lo"que" la"empresa"puede"hacer"con" los"excesos"
temporales"de"efectivo."Un"flujo"de"caja"no"toma"en"cuenta""los"resultados"
de" los"ajustes"por" inflación"debido"a"que"estos"son"puramente"contables,""
FUENTES USOS
Estado'de'fuentes'y'usos'
CORTO*PLAZO CORTO*PLAZO
LARGO*PLAZO LARGO*PLAZO
GIF DIVIDENDOS
AUMENTOS DISMINUCION
ACTIVOS USO FUENTE
PASIVO FUENTE USO
PATRIMONIO FUENTE USO
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pero"no" implican"movimientos""de"efectivo,"en"tanto"el" " flujo"de"caja" "solo"
trabaja" " con"entradas" y" salidas" de"efectivo"En"otras" palabras" " sirve" para""
optimizar"la"financiación"y"maximizar"la"inversión."28"
"
5.1.6, Cálculo,del,WACC""
El" coste" medio" ponderado" del" capital" (WACC)" mide" el" coste" de" la"
financiación" que" utiliza" la" empresa," es" decir," el" promedio" de" los"
rendimientos" exigidos" por" los" accionistas" y" los" prestamistas" de" fondos" o"
media" ponderada" de" los" costes" de" las" fuentes" de" financiación" que"
financian" el" capital" invertido." Esta" ponderación" se" realiza" con" los"
respectivos"valores"de"mercado"de"deuda"y"capital,"que"son"los"relevantes"
para"tomar"decisiones,"y"se"calcula"de"la"siguiente"forma.29""
,
,
Fórmula,2.,Cálculo,del,WACC,
,
"
Kdt*D+"Ke*E"
,
,
Fuente., ALTAIR." Valoración" de" empresas" por" flujos" de" caja" descontada.""
(Consultado" el" 25" de" Julio" de" 2015)., Disponible" en" (www.altairw
consultores.com/content/valoraciónwdewempresaswporwflujoswdewcajawdescontados.),
"
Dónde:"
Kdt:"Costo"de"la"deuda"financiera"después"de"impuestos"
D:"Deuda"financiera"
Ke:"Rentabilidad"exigida"por"los"accionistas"o"costo"del"patrimonio"
E:"Capital"aportado"por"los"accionistas.""
"
"
                                               
28"ORTIZ,"Op,"Cit.,"p."375."
29ALTAIR" CONSULTORES." Valoración" de" empresas" (En" línea)." (Consultado" el" 25" de" julio" de"
2015)." Disponible" en:" (www.altairwconsultores.com/content/valoraciónwdewempresaswporwflujoswdew
cajawdescontados.)"
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5.1.7, Valor,Económico,Agregado,(EVA).,“Es"un"indicador""que""calcula"la"
capacidad""que"tiene"una""empresa""para"crear"riqueza,"teniendo"en"cuenta""la"
eficiencia"y"productividad"de"sus"activos,"así"como"la"estructura"de"capital"y"
entorno"dentro"del"cual"se"mueve."“30",
Fórmula,3.,Cálculo,del,EVA.,
,
EVA="UNAw(ANF*CPC)"
"
Fuente." ORTIZ," Héctor." Análisis" Financiero" Aplicado." Estado" de" resultados."
Bogotá:"U."Externado,"2011.p."291w295."
"
Dónde:"
EVA:"Valor"económico""agregado"
UNA:"Utilidad"Neta""Ajustada"o"Utilidad""operativa"después"de"impuestos"
ANF:"Activo"Neto"Financiado""
CPC:"Costo"Promedio"de"Capital"o"WACC"
"
“El" EVA" " se" debe" mirar" a" largo" plazo" " de" manera" que" permita" " implementar""
estrategias""tendientes"a"incrementar"valor""y"adoptar"una"política"salarial"acorde"
con"los"objetivos"de"EVA"propuestos."Cuando"el"resultado"del"EVA"es"un"resultado"
satisfactorio.”"31"
"
"
"
"
"
                                               
30"ORTIZ,"Op."Cit.,"p."291w295"
31"Ibíd.,"p."295."
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"
5.1.8, Matriz,DOFA,para,el,área,financiera,
Debe" " enfocarse" solamente" hacia" los" factores" claves" para" el" éxito" del"
negocio." Debe" resaltar" las" fortalezas" y" las" debilidades" diferenciales"
internas"al"compararlo"de"manera"objetiva"y"realista"con"la"competencia"así"
como" con" las" oportunidades" y" amenazas" claves" del" entorno." Lo" anterior"
significa" que" el" análisis" DOFA" consta" de" dos" partes:" una" interna" y" otra"
externa."
"
La" parte" interna" tiene" que" ver" con" las" fortalezas" y" las" debilidades" de" su"
negocio," aspectos" sobre" los" cuales" se" " tiene" algún" grado" de" control." La"
parte" externa" mira" las" oportunidades" que" ofrecen" el" mercado" y" las"
amenazas" que" debe" enfrentar" el" " negocio" en" el" mercado" seleccionado."
Aquí" se" debe" desarrollar" toda" la" capacidad" y" habilidad" para" aprovechar"
esas" oportunidades" y" para" minimizar" o" anular" esas" amenazas,"
circunstancias"sobre"las"cuales"se"tiene"poco"o"ningún"control"directo32."
"
Cabe" resaltar" que" para" objeto" de" esta" investigación," el" análisis" DOFA" solo"
contemplará"el"área"financiera"de"la"empresa."
"
5.2, MARCO,ESPACIAL,
El"presente"proyecto"se"realizó"en" la"empresa"TECNOVIDA."Ubicada"en" la"Calle"
24" No." 5" –" 41," EwMail:" servicliente@tecnovida.com" de" la" ciudad" de" Pereira,"
departamento"de"Risaralda"Colombia."
                                               
32" DEGERENCIA.COM." Análisis" DOFA" (En" línea)." (Consultado:" 13" de" Agosto" de" 2015)."""
Disponible"en:"(www.degerencia.com/tema/analisis_dofa)."
32"
"
Figura,1.,,Ubicación,geográfica,TECNOVIDA.,
,
Fuente.,Google"Maps.,
"
La"empresa"TECNOVIDA""es"un"centro"médico"ubicado"en"la"ciudad"de"Pereira"se"
dedica"a"la"prestación"de"servicios"de"Ecografía,"Mamografía,"Rayos"X"y"Medicina"
nuclear" " a" las" empresas" prestadoras" de" salud" (EPS)," usuarios" de" medicina"
preparada"y"particulares."
5.2.1, Misión,TECNOVIDA.,“Contribuimos"a"preservar"la"vida"de"las"personas"
con"servicios"de"imágenes"diagnósticas"de"alta"calidad.”33,
5.2.2, La,Visión,TECNOVIDA,,
“En" el" 2020" estaremos" consolidados" en" nuestra" zona" de" influencia" del"
centro"del" país," con"servicios"diferenciales"en"diagnósticos"especializados,"
afianzados"en"nuestra"trayectoria"de"excelencia"en"servicio"y"calidad."
Tendremos"sedes"en"ciudades"intermedias,"apoyándonos"en"alta"tecnología"
y" contando" como" siempre" con" personal" de" gran" competencia" y"
compromiso.”34"
 
                                               
33"TECNOVIDA."Manual"de"Calidad."Pág."3."
34"Ibíd.,"p."3."
33"
"
5.2.3, ORGANIGRAMA,
A" continuación" se"muestra" el" organigrama" de" la" empresa" TECNOVIDA," el" cual"
esta" conformado" desde" su" junta" directiva," pasando" por" el" contador" con" su"
respectivo"equipo"y"el"Director"científico"con"sus"colaboradores."
Figura,2.,Organigrama,TECNOVIDA,,
"
Fuente."TECNOVIDA,"Manual"de"calidad."pág."4."
"
5.3, MARCO,TEMPORAL,
Los" estudios," análisis" y" seguimientos" de" la" empresa" se" realizan" a" partir" de" la"
información" suministrada" por" la" compañía"mencionada," teniendo" en" cuenta" " los"
informes" financieros" correspondientes" a" " los" años" " 2012," 2013" y" 2014," " y" se"
presentarán" los" resultados" y" las" propuestas" que" permitan" solucionar" las"
dificultades"encontradas."
34"
"
6., DISEÑO,METODOLÓGICO,
Este"proyecto"se"realizó"en"tres"fases"así:"
En"la"primera"fase"se"buscó"una"empresa"de"la"región,"que"para"este"caso"fue"la"
firma" TECNOVIDA," donde" a" partir" de" los" estados" financieros" como" el" balance"
general"y"el"estado"de" resultados"de" los"años"2012,"2013"y"2014,"se"procede"a"
realizar"los"primeros"análisis."
"
En"la"segunda"fase"se"realizó"el"diagnóstico"financiero"de"la"empresa"a"través"del"
análisis"vertical"y"horizontal,"el"cálculo""del"WACC,"EVA,"EFAF,""estado"de"fuentes""
y" " aplicaciones"o"esencia"del" negocio," como" también"el" estado"del" flujo"de" caja"
libre."
"
En"la"tercera"y"ultima"fase"a"partir"del"análisis"DOFA,"se"detectan"las"debilidades"y"
fortalezas" de" la" empresa" en" el" área" financiera," asi" como" las" oportunidades" y"
amenazas" del" entorno," para" realizar" el" plan" de"mejoramiento" de" acuerdo" a" las"
debilidades"identificadas"en"el"diagnóstico"financiero."
6.1, TIPO,DE,ESTUDIO,
El"tipo"de"estudio"es"exploratorio"debido"a"la"base"de"una"estructura"teórica"como"
la" administración" financiera," también" es" un" tipo" descriptivo" por" que" se" recolecta"
información"como"los"informes"financieros"de"la"Compañía"y"entrevistas"realizadas"
con"miembros"de" la"misma," con"el" fin"de"delimitar" los"hechos"que"conforman"el"
problema"de"investigación"y"establecer"las"características"de"esta"empresa."
"
6.2, MÉTODO,DE,ESTUDIO,
Se"utilizó"el"método"deductivo"porque"a"partir"de"la"situación"general,"es"decir""el"
análisis" del" diagnóstico" financiero," se" pretende" llegar" a" situaciones" particulares"
35"
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como"el"problema"del"flujo"de"caja"en"la"Compañía""y"a"partir"de"ahí"formular"un"
plan"de"mejoramiento"para"el"área" financiera"de" la"empresa."Al"descomponer"el"
diagnostico"financiero"en"sus"partes"se"utiliza"el"método"de"análisis,"mientras"que"
al" componer" los" elementos" del" diagnóstico" financiero," se" originan" explicaciones"
del"objeto"de"estudio"y"esto"último"se"llama"método"de"síntesis."
"
6.3, TIPO,DE,FUENTES,
En"el"aspecto"metodológico"se"utilizó"fuentes"secundarias"como:"libros,"internet"y""
tesis" de" grados," adicional" las" fuentes" primarias" como" el" uso" de" los" análisis"
financieros" de" la" compañía" y" la" realización" de" entrevistas" con" miembros" de" la"
empresa."
"Para"el"caso"que"nos"ocupa"las"fuentes"utilizadas"fueron:""
•" Tesis"de"grado"regional,"nacionales"e"internacionales."
•" Libros"de"administración"financiera"
•" Consultas"en"internet."
•" Entrevistas"con"personal"administrativo"de"la"compañía."
•" Asesorías"con"profesores"y"docentes."""
"
"
 
 
 
 
 
 
 
 
"
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7., DIAGNÓSTICO,FINANCIERO,ESTRATÉGICO,PARA,LA,EMPRESA,
TECNOVIDA,
En" el" presente" capítulo" se" realiza" la" interpretación" de" los" estados" financieros" y"
balance"general" de" los" años"2012," 2013" y" 2014," en"donde"a" través"del" análisis"
vertical" y" horizontal" se" realizan" las" apreciaciones" que" permiten" comprender" la"
situación"actual"de" la"compañía."Así"mismo"en"este"capítulo"se"realizó"el"cálculo""
del"WACC,"EVA,"EFAF,""estado"de"fuentes""y""aplicaciones"o"esencia""del"negocio,"
como" también"el"estado"del" flujo"de"caja" librep"con"estos" indicadores" fue"posible"
evidenciar"si"la"empresa"construye"valor"y"realizar"un"diagnóstico"de"la"empresa."
"
A" continuación" se" realiza" el" análisis" vertical" y" horizontal" del" balance" general" y"
estado"de"resultados:"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
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7.1, ANÁLISIS,VERTICAL,Y,HORIZONTAL,DEL,BALANCE,GENERAL,Y,DEL,
ESTADO,DE,RESULTADOS,
Cuadro,6.,,Análisis,vertical,del,Balance,General,,
,
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores."
ACTIVO
Monto % Monto % Monto %
Disponible 61.831,37::::::: 4,9% 93.394,21::::::: 8,7% 79.664,57::::::: 5,0%
Clientes 19,80:::::::::::::: 0,0% 19,80:::::::::::::: 0,0% 19,80:::::::::::::: 0,0%
Deudores:(Cartera) 834.507,29:::: 66,5% 720.615,61:::: 66,9% 1.188.333,71: 75,0%
Inventarios 21.224,90::::::: 1,7% 19.795,32::::::: 1,8% 24.186,16::::::: 1,5%
Total:Activo:corriente 917.583,35)))) 73,2% 833.824,93)))) 77,4% 1.292.204,23) 81,6%
Maquinaria 206.150,16:::: 16,4% 241.724,03:::: 22,4% 341.508,12:::: 21,6%
Equipo:de:oficina 56.471,30::::::: 4,5% 70.764,18::::::: 6,6% 75.271,01::::::: 4,8%
Equipo:de:computo 34.510,77::::::: 2,8% 56.850,13::::::: 5,3% 69.921,78::::::: 4,4%
Dep.:acumulada:y:amortizacion 119.095,97N:::: N9,5% 174.287,08N:::: N16,2% 212.860,16N:::: N13,4%
Total:Propiedad:planta:y:equipo 178.036,26:::: 14,2% 195.051,25:::: 18,1% 273.840,75:::: 17,3%
Intangibles N::::::::::::::::::: 0,0% N::::::::::::::::::: 0,0% N::::::::::::::::::: 0,0%
Gastos:pagados:por:anticipado N::::::::::::::::::: 0,0% N::::::::::::::::::: 0,0% N::::::::::::::::::: 0,0%
Cargo:diferidos 158.374,78:::: 12,6% 47.968,80::::::: 4,5% 17.569,32::::::: 1,1%
Total:Activo::No:corriente 336.411,04)))) 26,8% 243.020,05)))) 22,6% 291.410,07)))) 18,4%
TOTAL:ACTIVOS 1.253.994,39) 100,0% 1.076.844,98) 100,0% 1.583.614,31) 100,0%
PASIVOS
Obligaciones:financieras:C:P N::::::::::::::::::: 0,0% N::::::::::::::::::: 0,0% 2.189,76::::::::: 0,1%
Proveedores 150.693,09:::: 12,0% 57.191,54::::::: 5,3% 147.396,91:::: 9,3%
Cuentas:y:gastos:por:pagar 97.062,40::::::: 7,7% 60.438,11::::::: 5,6% 244.699,90:::: 15,5%
Impuestos,:gravámenes:y:tasas N::::::::::::::::::: 0,0% 2.577,00::::::::: 0,2% 8.727,00::::::::: 0,6%
Obligaciones:laborales 21.215,26::::::: 1,7% 24.007,80::::::: 2,2% 27.773,47::::::: 1,8%
Otros:pasivos:corto:plazo 2.940,02::::::::: 0,2% 4.099,74::::::::: 0,4% 1.994,01::::::::: 0,1%
Total:Pasivo:corto:plazo 271.910,77)))) 21,7% 148.314,19)))) 13,8% 432.781,05)))) 27,3%
Obligaciones:finacieras:de:LP N::::::::::::::::::: 0,0% N::::::::::::::::::: 0,0% N::::::::::::::::::: 0,0%
Total:Pasivo:largo:plazo /))))))))))))))))))) 0,0% /))))))))))))))))))) 0,0% /))))))))))))))))))) 0,0%
TOTAL:PASIVO 271.910,77)))) 21,7% 148.314,19)))) 13,8% 432.781,05)))) 27,3%
Capital:social 200.000,00:::: 15,9% 200.000,00:::: 18,6% 200.000,00:::: 12,6%
Superávit:de:capital 856.228,40:::: 68,3% 856.228,40:::: 79,5% 856.228,40:::: 54,1%
Reservas 7.760,23::::::::: 0,6% 13.473,32::::::: 1,3% 13.473,32::::::: 0,9%
Revalorización:del:patrimonio N::::::::::::::::::: 0,0% N::::::::::::::::::: 0,0% N::::::::::::::::::: 0,0%
Resultados:del:ejercicio 57.130,89::::::: 4,6% 53.552,83N::::::: N5,0% 222.302,46:::: 14,0%
Resultado:de:ejercicios:anteriores 139.035,90N:::: N11,1% 87.618,10N::::::: N8,1% 141.170,93N:::: N8,9%
TOTAL:PATRIMONIO 982.083,62)))) 78,3% 928.530,79)))) 86,2% 1.150.833,25) 72,7%
TOTAL:PASIVO:Y:PATRIMONIO 1.253.994,39) 100,0% 1.076.844,98) 100,0% 1.583.614,31) 100,0%
2012 2013 2014
TECNOVIDA
ANALISIS)VERTICAL))BALANCE)GENERAL
MILES:DE:PESOS
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Interpretación,Análisis,vertical,,del,Balance,General,en,los,años,2012,,2013,y,
2014:,
Al"analizar"el"total"de"los"activos,"se"evidencia"que"los"activos"corrientes"en"el"año"
2012" pesan" un" 73,2%" y" las" cuentas" por" cobrar" tienen" un" porcentaje" del" 66,5%"
aspecto"delicado"frente"al"tema"de"liquidez"de"la"compañía,"en"tanto"que"bancos"e"
inventario"tienen"un"porcentaje"muy"bajo"4,9%"y"1,7%"respectivamente.""
"
Al"analizar"el""pasivo"y"el"patrimonio,"se"muestra"que"la"compañía"está"en"mayor"
poder"de"los"socios"con"una"participación"del"78,3%"del"patrimonio,"mientras"que"
el"total"de"los"pasivos"participan"con"un"21,7%."En"cuanto"a"los"pasivos"de"corto"
plazo," las"cuentas"de"proveedores"y"gastos"por"pagar"pesan"un"12%"y"un"7,7%,"
evidenciando"un"porcentaje"muy"alto"sobre"el"total"de"los"pasivos,"es"decir"la"suma"
de"estas"dos"cuentas"define"un"19,7%""y"el"1,9%"solo"es,"para"los"otros"pasivos"de"
corto"plazo,"motivo"por"el"cual"son"las"cuentas"de"gran"peso"de"este"periodo."
,
En" cuanto" al" año" 2103," al" analizar" el" total" de" los" activos" versus" los" activos"
corrientes,"estos"representan"un"77,4%,"siendo"la"cuenta"más"importante"sobre"las"
cuentas" por" cobrar" que" pesan" un" 66,9%," aspecto" grave" en" la" liquidez" de" la"
compañía" debido" al" tiempo" en" que" se" demora" en" retornar" el" efectivo" a" la"
operación"de"la"empresa"que"según"estudio"es"de"163"días,"mientas"que"bancos"e"
inventario" tiene" un" peso" no" tan" relevante" del" 8,7%" y" 1,8%" respectivamente."
Simultáneamente"en"los"activos"no"corrientes,"se"debe"considerar"como"señal"de"
alerta" la" depreciación" acumulada" con" una" participación" del" 16,2%," ya" que" la"
empresa" utiliza" equipos" de" tecnología" de" punta," sin" mencionar" los" equipos" de"
cómputo,"por"lo"tanto"su"vida"útil"es"demasiado"corta."
"
Al" analizar"el" " pasivo"y"el" patrimonio," se" refleja"que" la" compañía"está"en"mayor"
poder"de"los"socios"con"una"participación"del"86,2%"del"patrimonio,"mientras"que"
el"total"de"los"pasivos"solo"participa"con"un"13,8%,"y"dentro"de"los"pasivos"de"corto"
plazo,"las"cuentas"de"Proveedores"y"gastos"por"pagar"pesan"un"5,3%"y"un"5,6%,"
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evidenciando" un" porcentaje"muy" alto" sobre" el" total" de" los" pasivos," sin" dejar" de"
mencionar"que"las"obligaciones"laborales,"ya"empiezan"a"tener"un"peso"del"2,2%."
"
En"lo"que"respecta"al"año"2014,"al"analizar"el"total"de"los"activos,"con"los"activos"
corrientes,"se"refleja"un"peso"del"81,6%"de"estos"últimos,"así"mismo"se"revela"que"
las" cuentas" más" importantes" son" las" cuentas" por" cobrar" que" pesan" un" 75%,"
aspecto"muy"delicado"en"la"liquidez"de"la"compañía,"no"solo"porque"los"recursos"
de"disponibilidad"de"dinero"está"en"los"clientes,"sino"por"el"tiempo"en"que"el"dinero"
tarda"en"hacerse"efectivo"para" la"compañía"y"según"este"diagnóstico"es"de"140"
días,"mientas"que"bancos"e"inventario"tiene"un"peso""insignificante"del"5%"y"1,5%"
respectivamente."Al"analizar"el""pasivo"y"el"patrimonio,"la"compañía"está"en"mayor"
poder"de" los" socios"por" la"participación"del" 72,7%," "mientras"que"el" total" de" los"
pasivos"participa"con"un"27,3%,"y"dentro"de"los"pasivos"de"corto"plazo,"las"cuentas"
de"proveedores"y"gastos"por"pagar"pesan"un"9,3%"y"un"15,5%"respectivamente,"lo"
que"indica"que"la"empresa"empieza"a"tener"síntomas"de"falta"de"liquidez."
"
A"continuación"se"realiza"el"análisis"vertical"del"Estado"de"Resultados:"
,
,
,
,
,
,
,
,
,
,
,
,
,
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Cuadro,7."Análisis"vertical"de"Estado"de"Resultados"
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores.,
,
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Interpretación,Análisis,vertical,del,Estado,de,Resultados,,de,los,años,2012,,
2013,y,2014:,
"
Como"se"evidencia"en"el"cuadro"7"para"el"año"2012," la"estructura"de"costos" "de"
ventas"tiene""un"69,5%"y"los"gastos"de"administración"y"ventas"participan"con"un"
24,3%," estos" últimos," son" la" suma" de" gastos" de" personal," honorarios,"
arrendamientos," servicios," afiliaciones," seguros," mantenimiento" y" reparaciones,"
adecuación" e" instalaciones," implementos" de" aseo" y" cafetería," fletes," papelería,"
combustibles" y" fotocopias," lo" anterior" significa," que" la" estructura" de" costos" y"
gastos"de"esta"empresa"es""muy"alta,"lo"cual"conduce"a"una"la"utilidad"operacional"
baja"con"el"6,3%,"luego"su"utilidad"antes"de"impuestos,"está"representada"en"6,1%"
por"su"balance"entre"los"ingresos"operativos"del"2,7%"y"la"resta"de"los"egresos"no"
operativos" del" 2,9%," por" lo" tanto" es" importante" concluir" que" los" anteriores""
resultados"conducen"a"obtener"una"utilidad"neta""muy""baja"con"un"porcentaje"del"
3.1%."
 
Para"el"año"2013,"la"estructura"de"costos"y"gastos"es"muy"alta"con"un"porcentaje"
del"71,6%"y"29,0%"respectivamente,"es"decir"que"los"ingresos"recibidos"por"ventas"
son""absorbidos"para"cubrir" los"costos"y"gastos"de" los"servicios"prestados"por" la"
empresa"TECNOVIDA,"por"lo"tanto"para"este"año"se"obtuvo"una"utilidad"operativa"
negativa" de" w0,5%," lo" cual" permite" deducir" que" la" actividad" a" la" cual" se" han"
dedicado"los"recursos"de"esta"empresa,"no"presentaron"para"este"año"utilidades,"
ni"rentabilidad"y"que"los"recursos"invertidos"durante"el"año"2013"se"perdieron,"ya"
que"no"hubo"un"adecuado"control"sobre"los"costos"y"gastos"de"operación."""
"
Para" el" año" 2014" los" costos" y" gastos" de" la" empresa" continúan" obteniendo" un,
porcentaje" alto," 64,9%" y" 20,1%" respectivamente," por" lo" tanto" la" utilidad"
operacional" es" aceptable" con" un" valor" del" 15%," además" su" utilidad" antes" de"
impuestos"está"representada"con"un"14,1%,"por"la"diferencia"entre"los"ingresos"no"
operativos" del" 0,3%" y" los" egresos" no" operativos" del" 1,2%," por" consiguiente" la"
42"
"
utilidad"neta"es"positiva"con"un"participación"del"8,9%,"logrando"un"año"favorable"
para"los"accionistas"y"consolidando"una"operación"rentable"para"la"empresa."
,
Cuadro,8.,,Análisis,horizontal,,Balance,General,
,
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores."
ACTIVO
Disponible 61.831,3777777777 31.562,847777 51,05% 93.394,21 13.729,64>77777 >14,70% 79.664,577777777
Clientes 19,80777777777777777 >7777777777777777 0,00% 19,80 >77777777777777777 0,00% 19,80777777777777777
Deudores7(Proveedores) 834.507,2977777 113.891,68>77 >13,65% 720.615,61 467.718,10777 64,91% 1.188.333,7177
Inventarios 21.224,9077777777 1.429,58>7777777 >6,74% 19.795,32 4.390,847777777 22,18% 24.186,1677777777
Total7Activo7corriente 917.583,35))))) 83.758,42,)))) ,9,13% 833.824,93)))) 458.379,30))) 54,97% 1.292.204,23))
Maquinaria 206.150,1677777 35.573,867777 17,26% 241.724,03 99.784,1077777 41,28% 341.508,1277777
Equipo7de7oficina 56.471,3077777777 14.292,887777 25,31% 70.764,18 4.506,837777777 6,37% 75.271,017777777
Equipo7de7computo 34.510,7777777777 22.339,367777 64,73% 56.850,13 13.071,6577777 22,99% 69.921,7877777777
Dep.7acumulada7y7amortizacion 119.095,97>77777 55.191,11>7777 46,34% >174.287,08 38.573,08>77777 22,13% 212.860,16>77777
Total7Propiedad7planta7y7equipo 178.036,2677777 17.014,997777 9,56% 195.051,25 78.789,5077777 40,39% 273.840,7577777
Intangibles >77777777777777777777 >7777777777777777 0,00% 0,00 >77777777777777777 0,00% >77777777777777777777
Gastos7pagados7por7anticipado >77777777777777777777 >7777777777777777 0,00% 0,00 >77777777777777777 0,00% >77777777777777777777
Cargo7diferidos 158.374,7877777 110.405,98>77 >69,71% 47.968,80 30.399,48>77777 >63,37% 17.569,3277777777
Total7Activo77No7corriente 336.411,04))))) 93.390,99,)))) ,27,76% 243.020,05 48.390,02))))) 19,91% 291.410,07)))))
TOTAL7ACTIVOS 1.253.994,39)) 177.149,41,)) ,14,13% 1.076.844,98 506.769,32))) 47,06% 1.583.614,31))
PASIVOS
Obligaciones7financieras7C7P >77777777777777777777 >7777777777777777 0,00% 0,00 2.189,767777777 0,0% 2.189,767777777777
Proveedores 150.693,0977777 93.501,54>7777 >62,05% 57.191,54 90.205,3777777 157,7% 147.396,9177777
Cuentas7y7gastos7por7pagar 97.062,4077777777 36.624,29>7777 >37,73% 60.438,11 184.261,80777 304,9% 244.699,9077777
Impuestos,7gravámenes7y7tasas >77777777777777777777 2.577,007777777 0,00% 2.577,00 6.150,007777777 238,6% 8.727,007777777777
Obligaciones7laborales 21.215,2677777777 2.792,547777777 13,16% 24.007,80 3.765,677777777 15,7% 27.773,4777777777
Otros7pasivos7corto7plazo 2.940,027777777777 1.159,727777777 39,45% 4.099,74 2.105,73>7777777 >51,4% 1.994,017777777777
Total7Pasivo7corto7plazo 271.910,77))))) 123.596,58,)) ,45,45% 148.314,19 284.466,86))) 191,8% 432.781,05)))))
Obligaciones7finacieras7de7LP >77777777777777777777 >7777777777777777 0,00% 0,00 >77777777777777777 0,0% >77777777777777777777
>7777777777777777
Total7Pasivo7largo7plazo 0,00 ,)))))))))))))))) 0,0% 0,00 ,))))))))))))))))) 0,0% ,))))))))))))))))))))
TOTAL7PASIVO 271.910,77))))) 123.596,58,)) ,45,45% 148.314,19 284.466,86))) 191,8% 432.781,05)))))
Capital7social 200.000,00 >7777777777777777 0,00% 200.000,00 >77777777777777777 0,0% 200.000,0077777
Superávit7de7capital 856.228,40 >7777777777777777 0,00% 856.228,40 >77777777777777777 0,0% 856.228,4077777
Reservas 7.760,23777777777 5.713,097777777 73,62% 13.473,32777777 0,00777777777777777 0,0% 13.473,3277777777
Revalorización7del7patrimonio 0,00 >7777777777777777 0,00% 0,00 >77777777777777777 0,0% >77777777777777777777
Resultados7del7ejercicio 57.130,8977777777 110.683,72>77 >193,74% 53.552,83>777777 275.855,29777 >515,1% 222.302,4677777
Resultado7de7ejercicios7anteriores >139.035,90 51.417,807777 >36,98% >87.618,10 53.552,83>77777 61,1% 141.170,93>77777
TOTAL7PATRIMONIO 982.083,62 53.552,83,)))) ,5,45% 928.530,79 222.302,46))) 23,9% 1.150.833,25))
>7777777777777777
TOTAL7PASIVO7Y7PATRIMONIO 1.253.994,39 177.149,41,)) ,14,1% 1.076.844,98 506.769,32))) 47,1% 1.583.614,31))
TECNOVIDA
ANALISIS)HORIZONTAL)BALANCE)GENERAL
MILES7DE7PESOS
7Variacion7
Absoluta7
Monto Variacion7
Relativa
Monto 7Variacion7
Absoluta7
Variacion7
Relativa
7Monto7
2012 )2013),)2012) 2013 )2014),)2013) 2014
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Interpretación,Análisis,Horizontal, del,Balance,General, respecto, a, los, años,,
2012,,2013,y,2014:"
"
Para"el"año"2013"y"2012"aunque"las"variaciones"del"activo"corriente"disminuyen"en"
un" 9,13%," el" mayor" cambio" se" evidencia" en" bancos" con" un" incremento" del"
51,05%," así" mismo" se" muestra" que" las" cuentas" por" cobrar" disminuyen" en" un"
13,65%,"es"decir"se"crea"un"objetivo"de"obtener"liquidez."En"cuanto"a"los"activos"
fijos"hay"una"renovación"en"equipo"de"oficina"y"computo,"sin"embargo"preocupa"el"
incremento"de"depreciación"acumulada"del"46,34%,"motivo"por"el"cual"sus"activos"
fijos""disminuyen"en"27,76%.""
"
En" cuanto" al" pasivo" corriente" disminuyo" en" $123.596,58.," en" especial" por" dos"
cuentas"que"disminuyen"claramente,"tales"como"proveedores"representados"en"un"
62,05%" y" cuentas" por" pagar" que" también" se" reducen" en" un" 37,73%," es" decir"
valores"representados"en"$93.501,54"y"$36.624,29"respectivamente."
"
Para"el"periodo"2014"y"2013,"el"activo"corriente"aumenta"en"un"54,97%,"el"mayor"
cambio"se"da"en"los"deudores"(clientes),"la"cual"se"incrementa"en"64,9"%,"es"decir"
$"467.718,10,"contrario"al"disponible,"el"cual"disminuyo"en"$13.729,64,"es"decir"un"
14,70%,"lo"cual"no"es"muy"positivo"para"la"compañía,"en"términos"de"liquidez."En"
cuanto"a" los"activos"fijos,"el"cambio"significativo"se""dio"en"la"maquinaria," la"cual"
tuvo"un"incremento"de"$99.784.10,"es"decir"un"41,28%,"debido"a"la"adquisición"de"
una" máquina" de" Mamografía" y" de" Rayos" X," como" apoyo" tecnológico" para" la"
prestación"de"un"servicio"más"tecnificado"y"calificado."
"
En"cuanto"al"pasivo"de"corto"plazo"la"variación"fue"del"191,8%,"debido"a"que"las"
obligaciones"de"proveedores,"cuentas"por"pagar"y" tributarias,"se" incrementan"en"
un" porcentaje" mayor" del" 150%," cada" una" de" ellas," sumadas" individualmente"
conforman" la" suma" de" $" 280.617.162" en" el" total" del" pasivo" corriente," debido" a"
crecimiento"en"ventas"y"al"no"pago"oportuno"en" las"cuentas"por"pagar."Por"otra"
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parte"para"los"accionistas"el"patrimonio"tiene"un"incremento"importante"del"23,9%,"
de" igual" forma," los" socios" conciben" una" idea"más" sólida" de" la" inversión" hecha"
hacia" la" compañía," teniendo" en" cuenta" que" los" resultados" del" ejercicio" para" el"
último" año" fueron" significativos" lo" cual" representa" $" 222.302.46," siendo" esto"
positivo.""
,
Cuadro,9.,,Análisis,horizontal,del,Estado,de,Resultados",
"
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores."
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Interpretación,Análisis,horizontal,del,Estado,de,Resultados,,con,respecto,a,,,
los,años,2012,,2013,y,2014:,
Para" el" año" 2013" y" 2012," las" ventas" disminuyeron" en" $41.063,01.," es" decir" un"
2,20%," situación" que" pone" en" alerta" a" la" compañía," sin" embargo," y" de"manera"
preocupante"los"costos"de"ventas"aumentaron"en"$9.912,15."Así"mismo"los"gastos"
se" incrementaron" en" un" 16,80%," lo" que" permite" deducir" que" se" presentan"
problemas"con"la"gestión"de"la"empresa"y"los"gastos"de"administración"y"ventas,"lo"
cual" afecto" de" manera" directa" la" utilidad" operativa" del" negocio," con" una"
disminución"de"$126.946,02."De"otro"lado"existe"una"desventaja"para"la"empresa,"
ya" que" los" ingresos" no" operativos" decrecieron" en" 50,35%," no" obstante" sus"
egresos" no" operacionales" crecieron" en" un" rango" del" 9,31%," es" decir" que" su"
actividad"no"operacional," aqueja"el" desempeño"de" la" compañía."En" resumen," el"
comportamiento"de"estas"cuentas"arrastro"a"la"organización"a"un"descenso"de"la"
utilidad" liquida," en" donde" se" ubicó" para" el" final" del" periodo" en" una" variación"
negativa"del"193,74%,"equivalentes"a"$"w"110.684,32."Continuando"con"el"análisis,"
al" observar" la" utilidad" neta" se" evidencia" una" situación" bastante" preocupante,"
debido"a"que"paso"de"ser"una"utilidad"liquida"positiva"de"$"57.130,89"a"convertirse"
en"un"valor"negativo"de"$"53.553.43.""
Para" el" periodo" 2014" y" 2013," " el" análisis" horizontal" permite" ver" que" las" ventas"
aumentaron" el" 36,83%"en" el" periodo," así"mismo" se" identifica" que" los" costos" de"
ventas" aumentaron" en" un" 24,10%," mientas" que" los" gastos" de" administración" y"
ventas,"declinan"en"$"26.889.99," representados"en"un"5,09%," lo"que"parece"una"
buena"gestión" y" control" en" los" gastos" de" administración" y" ventas," lo" anterior" se"
traduce"a"una"utilidad"operativa"con"una"no"despreciable"cifra"de"$"383.874,40"y"si"
a"esto,"se"le"suma"que"los"egresos"no"operativos"bajan"a"un"50,2%,"representados"
en" $" 29.503,59," se" genera" un" efecto" de" aumento" significativo" en" ventas" y" la"
disminución"en"gastos,"lo"cual"se"ve"reflejado"en"la"utilidad"neta,"con"un"aumento"
de"$275.855,89.,"aspecto"muy"positivo"para"la"compañía."
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"
A" continuación" se" relaciona" de" manera" gráfica" el" comportamiento" de" algunas"
variables"como" los" ingresos," los"egresos"y" las"utilidades"operativas"y" liquida"del"
negocio"para"el"periodo"2012,"2013"y"2014."
"
Cuadro,,10.,,Resumen"de"Resultado"Balance"General"de"los"años"2012"w2013"y"
2014."""
"
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores."
,
2012 2013 2014
ACTIVO,CORRIENTE ACTIVO,CORRIENTE ACTIVO,CORRIENTE
917.583 833.825 1.292.204
73,17% 77,43% 81,60%
ACTIVO,NO,CORRIENTE ACTIVO,NO,CORRIENTE ACTIVO,NO,CORRIENTE
336.411 243.020 291.410
26,83% 22,57% 18,40%
PASIVO,CORRIENTE PASIVO,CORRIENTE PASIVO,CORRIENTE
271.911 148.314 432.781
21,68% 13,77% 27,33%
PASIVO,NO,CORRIENTE PASIVO,NO,CORRIENTE PASIVO,NO,CORRIENTE
0 0 0
0,00% 0,00% 0,00%
PATRIMONIO PATRIMONIO PATRIMONIO
982.084 928.531 1.150.833
78,32% 86,23% 72,67%
TECNOVIDA
ANALISIS,AL,BALANCE,GENERAL
DISTRIBUCIÓN,DEL,ACTIVO,TOTAL,ENTRE,CORRIENTE,Y,NO,CORRIENTE
DISTRIBUCIÓN,DEL,PASIVO,Y,PATRIMONIO,CON,RESPECTO,AL,TOTAL,DE,FINANCIACIÓN
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,
Gráfica, 3.,Comparación"Activos"Totales" vs"Pasivos"Totales" y"Patrimonio" de" los"
años"2012,"2013"y"2014,
"
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores."
,
Gráfica,4.,Comparativo"Activo"corriente"vs"Activos"no"corrientes"de"los"años"2012,"
2013"y"2014,"
,
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores."
,
,
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"
Gráfica,5.,Comparativo"Pasivo"Corriente,"Pasivo"no"corriente"y"Patrimonio""años"
2012,"2013"2014,,
,
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores,
,
Cuadro,,11.,"Resumen"de"Estado"de"Resultados""de"los"años"2012,"2013"y"2014"""
,
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores.,
,
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200.000
400.000
600.000
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2012 2013 2104
Pasivo/corriente/
Pasivo//No/corriente/
Patrimonio
2012 2013 2014
TOTAL*INGRESOS TOTAL*INGRESOS TOTAL*INGRESOS
1.913.822 1.847.414 2.501.464
TOTAL*EGRESOS TOTAL*EGRESOS TOTAL*EGRESOS
1.856.691 1.900.968 2.279.161
UTILIDAD*OPERATIVA UTILIDAD*OPERATIVA UTILIDAD*OPERATIVA
117.177 ;9.769 374.106
6,29% ;0,54% 15,00%
UTILIDAD*NETA UTILIDAD*NETA UTILIDAD*NETA
57.131 ;53.553 222.302
3,07% ;2,94% 8,91%
TECNOVIDA
ANÁLISIS*AL*ESTADO*DE*RESULTADOS
49"
"
Gráfica, 6.,Comparativo" de" " Ingresos," Egresos" y"Utilidad"Operativa" en" los" años"
2012,""2013"y"2014,
,
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores.,,
,
Gráfico,7.,,Detalle"de"Egresos,
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores.,
,
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7.2, ANÁLISIS, DE, LOS, ÍNDICES, FINANCIEROS, PARA, LA, EMPRESA,
TECNOVIDA,
El" análisis" de" los" indicadores" o" razones" financieras," tiene" como" objetivo" mostrar" las"
relaciones"que"existen"entre"las"diferentes"cuentas"de"los"estados"financierosp"con"el"fin"de"
que"el"inversionista"pueda"predecir"el"futuro"de"la"compañía,"de"igual""forma""anticipar"las"
condiciones"futuras"y,"como"punto"de"partida"para"la"planeación"de"aquellas"operaciones"
que"hayan"de"influir"sobre"el"curso"futuro"de"eventos."Dado"lo"anterior"se"hace"necesario"
realizar"el"análisis"de"los"siguientes"indicadores"financiero"
7.2.1, Indicadores, de, liquidez." El" objetivo" de" realizar" el" cálculo" de" los"
indicadores" de" liquidez" para" la" empresa" TECNOVIDA" ," se" debe" a" que" permite"
medir""la"capacidad"que" tiene" la"empresa"para"cancelar"sus"obligaciones"a"corto"
plazop" sirve"para"establecer" la" facilidad" o"dificultad" que"presenta" una" compañía"
para" pagar" sus" pasivos" corrientes" con" el" " producto" de"convertir"a"efectivo"sus"
activos"corrientes.""
Cuadro,12.,Indicadores,de,liquidez,empresa,TECNOVIDA,
"
Fuente.,Elaboración"propia"de"los"autores.,
Nombre'del'indicador Formula 2012 2013 2014
Capital'de'trabajo'(KT) Activo'corriente 917.583,35 833.824,93 1.292.204,23
%'Capital'de'Trabajo'(%'KT) KT'/'Activo'total 73,2% 77,4% 81,6%
Capital'de'trabajo'neto'(KTN) Activo'corriente'''E'pasivo'corriente 645.672,58 685.510,74 859.423,18
%'Capital'de'Trabajo'(%'KTN) KTN'/'KT 70,4% 82,2% 66,5%
Capital'de'trabajo'operativo'
(KTO)
Deudores'''+'
inventarios 855.732,19 740.410,92 1.212.519,86
Capital'de'trabajo'neto'
operativo'(KTNO)
KTO'E'Proveedores 705.039,10 683.219,38 1.065.122,96
Razon'corriente' Activo'corriente''/'pasivo'corriente 3,37 5,62 2,99
Prueba'ácida'o'coeficiente'
liquidez
(Activo'corriente''E'
inventarios)'/'pasivo'
corriente
3,30 5,49 2,93
TECNOVIDA
INDICADORES'DE'LIQUIDEZ
51"
"
,
Interpretación,indicadores,de,liquidez,del,año,2012,–,2013,y,2014:,
Referente" al" Capital" de" trabajo" neto" operativo:" La" Compañía" aumenta"
considerablemente"el"KTNO"del" año"2012"hasta" el" 2014," es" decir" necesita"más"
pesos"para"operar,"en"otras"palabras"requiere"la"cantidad"de"$360.083.854"demás"
para"maniobrar"su"operación," lo"anterior"corresponde"al" incremento"anual"en" las"
cuentas"por"cobrar.""
"
Es" importante"recalcar"que"si"el"efectivo"o"disponible" "está"por"debajo"del"KTNO""
en" los" tres" años" 2012," 2013" y" 2014" el" tema" se" convierte" en" una" situación"muy"
grave"para"la"compañía,"lo"que"implica"falta"de"liquidez"para"la"operación."
"
También" es" importante" destacar," que" en" el" año" 2013" el" KTNO" tiene" una" leve"
disminución"comparado"con"el"2012"de"$21.819.720,"debido"a"que" la"cuenta"de"
proveedores" disminuye," lo" que" permite" a" TECNOVIDA" ser" más" flexible" en" la"
operación" que" en" el" año" inmediatamente" anterior," mientras" al" comparar" el" año"
2013" vs" 2014," el" KTNO"se" incrementa" en" $381.903.574," por" el" aumento" en" las"
cuentas"por"cobrar."
De" cara" a" la" Razón" corriente:" La" Compañía" cubre" con" gran" facilidad" sus"
obligaciones"de"corto"plazo,"lo"que"quiere"decir"que"por"cada"peso"que"adeuda""la"
empresa""la"capacidad"de"responder,"tal"es"así"que"en"el"año"2012"el"valor"es"de""
3,37,"en"el"año"2013"el"valor"es"de""5,62"y"en"el"2014"el"valor"es"de""2,99,"lo"cual"
muestra"que"es""un"indicador"muy"favorable,"para"el"pago"de"sus"deudas,"lo"que"
permite"concluir"que"hay"excesos"de" liquidez"en" los"bancos"para"deudas"a"corto"
plazo." Al" comparar" los" años" 2012" vs" 2013," la" empresa" eleva" este" indicador" de"
3,37"a"5,62"por"la"disminución"en"el"pasivo"corriente"en"un"45,8%"y"si"se"confronta"
el"año"2013"vs"2014,"el"indicador"disminuye"de"5,62"a"2,99"por"el"incremento"del"
pasivo"corriente"en"un"191,8%,"es"decir"caso"contrario"al"comparativo"del"periodo"
anterior.""
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En" cuanto" a" la" Prueba" Acida:" La" empresa" tiene" unos" niveles" de" inventarios"
supremamente" bajos," debido" a" que" no" es" Hospital," sino" un" centro"médico," sus"
inventarios"están"en"el"nivel"óptimo,"encontrándose"un" indicador"muy"positivo"en"
los"3"años"de"estudio,"además"no"presenta"una"gran"variación"comparado"con"la"
razón"corriente,"sin"embargo"en"el"año"2013,"este" indicador"es"alto,"simbolizado"
en" 5,49" veces," porque" los" rubros" de:" las" cuentas" por" pagar" y" " las" cuenta" de"
proveedores,"son" las"más"bajas"durante" los"3"años"de"estudio," lo"anterior" indica""
que" la"empresa"no" tiene"que" recurrir"a"vender" inventarios"para"cubrir"deuda."Se"
debe" respaldar" que" este" indicador" no" sufre"mayor" cambio" de" análisis" por" lo" ya"
mencionado" en" la" razón" corriente," además" porque" sus" inventarios" permanecen"
muy"equivalentes"en"los"3"años"analizados"
7.2.2, Indicadores,de,actividad:"El"objetivo"de"realizar""el"análisis"de"indicadores""
de" actividad" " se" debe" a" que" se" considera" una" razón" financiera" más" dinámica"
porque"contiene"información"del"balance"general"y"del"estado"de"resultados.""
Se" calcula" dividiendo" el" valor" total" " de" las" ventas" netas" a" crédito" del" periodo"
por""el""valor"promedio""de""las""cuentas""por""cobrar""a""clientes""durante""el"
periodo"contable,"donde:""
Cuadro,13.,Indicadores,de,actividad,para,la,empresa,TECNOVIDA"
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores."
Indicador 2012 2013 2014
Días%de%rotación%de%deudores 163 156 140
Días%de%rotación%de%inventario 6 6 5
Ciclo%de%caja%operativo 169 161 145
Días%de%rotación%de%
proveedores 42 29 23
Ciclo%de%caja%operativo%neto 127 132 122
TECNOVIDA
inventario%promedio%*%365%días%/%
costo%de%ventas
días%de%cartera%+%días%inventario
proveedores%promedio%*%365%
días%/%compras%%
INDICADORES%DE%ACTIVIDAD%K%ROTACIÓN
Formula
deudores%promedio%*%365%días%/%
ventas%
días%de%cartera%+%%días%inventario%
K%%%%días%proveedores
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Interpretación,de,los,indicadores,de,actividad,del,año,2012,,2013,y,2014,para,
la,empresa,TECNOVIDA:"
Referente" a" los" días" de" rotación" de" proveedores" versus" los" días" de" rotación" de,
deudores,"estos"indicadores"dejan"una"gran""preocupación"en"la"compañía,"debido"
a"que"los"días"de"pago"a"deudores,"si"bien"disminuyeron"de"163"días"del"año"2012"
a"140"días"al""2014,"viene"enfrentando"cobros"mayor"a"4"meses"y"pagando"a"23"
días"en"el"año"2014,"lo"que"viene"generando"traumatismos"en"el"flujo"de"caja"de"la"
compañía," en" otras" palabras" la" operación" es" sostenida" por" los" excesos" de"
liquidez."Dado"lo"anterior"se"requiere"de"manera"urgente"establecer"unas"políticas"
a" los" clientes" que" permitan" que" el" pago" sea" más" pronto" o" según" las" fechas"
adquiridas"en"los"contratos."
En"cuanto"a"los"días"de"rotación"de"inventario:,no"pasa"de"los"6"días"y"por"tanto"no"
hay" grandes" cambios" de" un" año" con" respecto" al" otro," por" lo" cual" se" puede"
concluir,"que"la"empresa"está"operando"adecuadamente"sus"inventarios"en"el"nivel"
deseado"de"compañía,"de"socios"y"por"supuesto"de"proveedores."
Concerniente"a" los"días"de" rotación"de"proveedores" la"empresa"en"el"año"2012,"
paga"a"los"42"días,"en"el"2013"paga"a"29"días"y"por"ultimo"año"de"estudio"paga"a"
23" días," lo" cual" es" un" error" visto" desde" el" punto" de" vista" del" ciclo" de" caja" neto"
operativo,"pero"también"es"algo"positivo"si"se"gana"descuentos"significativos"para"
rentabilizar"la"operación"de"la"compañía."
Referente"al"ciclo"de"caja"neto"operativo"para"el"año"2012,"la"operación"maniobra"
con"127"días,"en"el"año"2013"trabaja"con"132"días"y"para"el"año"2014"el"ciclo"es"
de" 122" días," lo" que" demuestra" que" la" empresa" requiere" un" tiempo" mayor" a" 4"
meses"para"operar,"lo"que"dificulta"conservar"la"liquidez"para"la"operación,"es"decir"
el"tiempo"que"pagan"los"clientes"comparado"con"el"tiempo"que"la"compañía"paga"a"
sus"proveedores,"es"un"periodo"difícil"de"conservar"en" términos"de" liquidez"y"de"
operación."
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7.2.3, Indicadores,de,endeudamiento.,El"fin"de"estos"indicadores"es""ejercer"un"
control" sobre" el" endeudamiento" que"maneja" la" empresa," cabe" recordar" que" las"
partidas" de" Pasivo" y" patrimonio" son" rubros" de" financiamiento," donde" existe" un"
financiamiento" externo" (Pasivo)" y" un" financiamiento" interno" (Patrimonio)" y" del"
manejo" eficiente" de" estas" depende" la" salud" financiera" de" la" compañía.""Un"mal"
manejo" en" este" sentido" puede" hacer" que" los" esfuerzos" operacionales" no"
fructifiquen."Dentro"de"estas"razones"se"tiene:"
Cuadro,14.,Indicadores,de,endeudamiento,para,la,empresa,TECNOVIDA,
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores.,,
,
Interpretación,indicadores,de,endeudamiento,del,año,2012,,2013,y,2014,para,
la,empresa,TECNOVIDA:,
"Al" analizar" el" endeudamiento" total:" la" empresa" no" presenta" un" nivel" de"
endeudamiento"alto"con"sus"acreedores,"es"decir"el"año"2012"es"del"21,68%,"el"
año"2013"es"del"13,77%"y"por"último"el"año"2014"es"del"27,33%,""sobre"el"total"de"
los"activos"de"la"compañíap"lo"cual"no"es"un"nivel"muy"riesgoso"para"la"empresa,"lo"
cual" indica"que"ésta"se"encuentra"en"poder"de" los"socios"y"cabe"aclarar"que"no"
tiene" deudas" financieras," ni" de" corto," ni" de" largo" plazo." Según" lo" anterior," se"
concluye"que"los"indicadores"de"cobertura"de"gastos"financieros"tienen"un"valor"de""
Nombre'del'indicador Formula 2012 2013 2014
Endeudamiento+total Pasivo+total+/+activo+total+ 21,68% 13,77% 27,33%
Endeudamiento+a+corto+
plazo
Pasivo+corriente+/+
pasivo+total 100% 100% 100%
Financiación+con+
proveedores
Proveedores++/+
pasivo+total 55,42% 38,56% 34,06%
Cobertura+de+gastos+
financieros+o+veces+que+
se+ha+ganado+el+interés
UAII++/+++++++++++++
gastos+financieros 0,00 0,00 0,00
TECNOVIDA
INDICADORES+DE+ENDEUDAMIENTO
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cero"(0)"veces,"durante"los"3"años."También"se"concluye"que"pone"a"TECNOVIDA"
en"un"lugar"privilegiado"desde"el"punto"de"vista"de"los"socios.""
"
Con"respecto"a"los"indicadores"de"financiación"con"proveedores"este"rubro"es"muy"
alto," ya" que" en" el" año" 2012" cuentan" con" una" participación" del" 55,42%" y" va"
disminuyendo" año" a" año," en" el" 2013" es" del" 38,56%," hasta" llegar" al" nivel" del"
34,06%"en"el"2014,"lo"anterior"conduce"a"que"la"empresa"tiene"como"su"principal"
medio"de"financiación"a"los"proveedores,"sin"embargo"cabe"resaltar"que"el"periodo"
de"pago"viene"mejorando,"situación"contraria"representa"para"la"compañía,"ya"que"
conduce"a"un"rechazo"en"el"concepto"de"apoyo"al"ciclo"operativo"de"la"empresa."
7.2.4, Indicadores,de,rentabilidad.,A"Continuación"se"realizara"un"análisis"de"los""
indicadores"de"rentabilidad"que"presenta"la"empresa"TECNOVIDA"en"los"periodos"
2012,"2013"y"2014."
Al""utilizar""sólo""cifras""del""Estado""de""Resultados""se""toma""algunas""de""las"
versiones" de" las" utilidades:" Utilidad" bruta," utilidad" operacional," utilidad"
neta,""y""se""compara""siempre""contra""la""cifra""de""las""Ventas""Netas.""La"
rentabilidad""así""obtenida""recibe""el""calificativo""correspondiente""a""la""cifra"de"las"
utilidades"que"se"haya"tomado"como"referencia"para"el"cálculo""
Cuadro,15.,Indicadores"de"rentabilidad"para"la"empresa"TECNOVIDA"
,
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores.,
Nombre'del'indicador Formula 2012 2013 2014
Margen'Bruto'''''''''''''o
Rentabilidad'bruta
Utilidad'bruta''/'
ventas 30,55% 28,44% 35,10%
Margen'Operativo' UAII'''/'ventas' 6,29% D0,54% 15,00%
Margen'neto'' Utilidad'neta'/'ventas 3,07% D2,94% 8,91%
Potencial'de'utilidad' Utilidad'neta'''/'activos'totales 4,56% D4,97% 14,04%
Retorno'sobre'los'activos
'(%'ROA)' Ebitda'/'activo'total 18,84% 15,28% 37,06%
Retorno'sobre'la'Inversion'
'(%ROI)
UAII''''''/'(KTNO'+'
activos'operativos)'
promedio'
13,27% D1,11% 33,75%
Rentabilidad'sobre'patrimonio
'(%ROE)
UAI''''/'patrimonio'
promedio' 11,58% D4,56% 33,92%
Ebitda UAII''+'depreciacion''+''amortizacion 236.273,356 164.518,450 586.965,931
Margen'Ebitda EBITDA''/'ventas' 12,68% 9,03% 23,54%
TECNOVIDA
INDICADORES'DE'RENTABILIDAD
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Interpretación,indicadores,de,rentabilidad,del,año,2012,,2013,y,2014,para,la,
empresa,TECNOVIDA.,
Al" observar" los" indicadores" del" margen" bruto" o" rentabilidad" bruta," la" compañía"
ostenta" de" una" operación" buena," debido" a" que" sus" ingresos" pueden" cubrir"
perfectamente" sus" costos" y"para" los"3"años"se"evidencia"un"promedio"anual" de"
31,36%."Posteriormente,"al"analizar"el"margen"operativo"que"incluye"todo"el"objeto"
operativo" de" la" compañía," " el" año" 2012" con" un" nivel" de" 6,29%" indica" que" es"
necesario" tener" precaución," en" el" 2013" se" presentó" una" situación" grave," por" la"
rentabilidad" negativa" del" 0,54%" sin" embargo" en" el" año" 2014" se" presentó" un"
escenario"positivo,"por" la"representación"del"15."No"obstante"es" importante"tener"
en"cuenta"los"datos"del"margen"neto,"como"la"consecuencia"del"margen"operativo"
ya"que"su"nivel"no"es"muy"deseable"en"los"3"años"de"estudio,"encontrándose"en"
los"niveles"del"3,07%"en"el"año"2012,"nivel"negativo"de"2,94%"en"el"año"2013"y""
por"último"el"margen"neto"del"año"2014"es"del"8,91%,"todo"lo"anterior"conduce"a"
que"el"margen"neto"está"en"un"horizonte"no"muy"prospero"en"los"años"de"estudio."
Referente" al" potencial" de" utilidad," es" la" capacidad" que" tiene" la" compañía" de"
mejorar"la"eficiencia"en"su"operación"y"para"el"caso"de"estudio,"al"comparar"el"año"
2012"vs"2013,"este"número"es"negativo""en"el"año"2013"y"que"figura"con"w4,97%,"
debido"a"que"las"ventas"disminuyen"2,2%"y"sus"costos"aumentan"en"un"0,8%,"es"
decir"hay"decrecimiento"en"la"eficiencia"operativa"de"la"empresa,"mientas"que"si"se"
compara" el" año" 2013" vs" 2014," sus" ventas" aumentan" un" 36,8%" y" sus" costos"
aumentan"un"24,1%,"es"decir" que"existe"un" crecimiento"positivo"en" la"eficiencia"
operativa"y"esto" conlleva"a"un"potencial" de"utilidad"positivo," representado"en"un"
14,04%"en"el"año"2014."
En"cuanto"al" retorno"sobre" los"activos"(ROA)"para"el"año"2012,"el" retorno"es"del"
18,84%,"en"el"2013"es"del"15,28%"y"en"el"2014"con"rendimiento" inmejorable"del"
37,06%,"es"decir"que" la"directiva"gerencial" tiene"sobre"el"papel,"un"buen"retorno"
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anual"y"que"permite,"no"solo"mostrar"cifras"positivas,"sino"con"gran"potencial"como"
el"año"2014.""
Pasando"al"tema"del"retorno"sobre"la"inversión"(ROI),"la"empresa"tiene"picos"altos"
y" bajos," lo" anterior" se" simplifica" así:" en" el" año" 2012" es" personificado" con" el"
rendimiento" del" 13,27%," baja" al" siguiente" año," obteniendo" resultados" negativos"
tales" como" w1,11%" y" en" el" último" año" 2014" sube" a" un" nivel" preferencial" del"
33,75%,"lo"que"podría"indicar"que"la"compañía"perdió"el"rumbo"en"el"año"2013"y"
elevo"su"potencial"en"el"2014.""
En" cuanto"al" rendimiento"del" patrimonio" (ROE)" su"análisis" en"muy"parecido"al" r"
que"rendimiento"del"ROI,"es"decir"tiene"media,"baja"y"altos"resultados"tanto"en"sus"
diferentes"anualidades,"como"es"sus"indicadores,"este"preliminar"análisis"del"ROE"
significa"que"los"socios"deben"lucir"una"composición"muy"similar"a"los"altibajos"de"
este"rendimiento,"en"el"año"2012"una"preocupación"media,"en"el"siguiente"año"una"
preocupación"alta"y"en"el"2014"una"preocupación"baja,"porque"es"de"recordar"que"
el"ROE"es"la"inversión"que"realiza"los"socios"sobre"la"compañía.""
Al"analizar"el"Ebitda"no"se"puede"mirar"como"un"solo"número" individual,"porque"
aunque"es"elevado"en"los"3"años,"no"significa"que"es"una"buena"gestión"directiva,"
por" lo" tanto,"se"analiza" "el"margen"Ebitdap"En"el"año"2012,"el" rendimiento"es"del"
12,68%," en" el" año" 2013" es" del" 9,03%" y" en" el" año" 2014" su" indicador" es" del"
23,54%," lo" anterior" se" puede" simplificar" expresando" que" durante" los" 3" años"
analizados,"el"margen"Ebitda"fue"positivo"y"con"ello"se"demuestra"que"la"compañía"
tuvo"la"capacidad"de"generar"riqueza"productiva"a"través"de"su"aparato"operativo,"
siendo" un" factor" determinante" en" la" viabilidad" del" negocio," la" supervivencia" del"
mismo"y"por"consiguiente"en"la"sostenibilidad"de"la"compañía"hacia"el"futuro.,
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7.3, Calculo,,de,WACC,y,el,,EVA,año,2015,,
Para"el"cálculo"del"WACC""se"tuvo"en"cuenta"los"siguientes"aspectos:""
Que"la"deuda"a" largo"plazo," fue"adquirida"en"el" "año"2015," "para"esto" la"tasa"de"
interés"dada"por"el"Banco"de"Colombia""fue"del"10%"nominal,"por"lo"tanto"el"costo"
de"la"deuda""después"de"impuestos""fue"6,60%""y"el"costo"del""patrimonio""12,40%,"
el"porcentaje"de"la"deuda"14,72%"y"el"porcentaje"del"patrimonio""85,28%,"con"esto"
es"posible"calcular"le"WACC"de"la"siguiente"manera:""
"
Cuadro,16.,Calculo"de"WACC"y"EVA,,
"
Fuente.,Modelo"desarrollado"por"Ricardo"Calderón"para"el"Cálculo" "del"costo"de"
Capital."
Cálculo del Costo de Capital
Modelo desarrollado por Ricardo Calderón M.
Nombre Valor Tipo Tasa Tasa (EA) Cargar DTF (EA) Inflación Devaluación
CREDITO BANCARIO 220.400,0 FIJA 10,00% EFE A V 10,0% SI
EFE NO Historicos
NOM T V SI Inflación COL Inflación US Dev. Teórica
NO
NO
NOM NO Kd
NOM NO 10,00%
 D/(D+P) Kdt ($)
Deuda 220.400,0 14,72% 6,60% WACC ($)
Patrimonio 1.276.937,4
 D+P 1.497.337,4  P/(D+P) Ke ($) 11,55%
85,28% 12,40%
Tasa Moneda Tasa en $
Retorno Mercado (Rm) 12,00% $ 12,00% En Términos
Tasa Libre Riesgo (Rf) 6,99% $ 6,99% Reales
11,55%
D/P 0,173 Prima ($)
Prima Mercado ($) 5,01% Empresa
Tasa Impuestos 34,0% Beta Apalancado 1,080 5,41% WACC*Capital 172.928,8
Beta Operativo 0,970 UODI 237.231,6
EVA 64.302,8
ricald@yahoo.com
Utilidad'Operativa' después'de'impuestos'mínima'para' crear'valor
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Interpretación,EVA,y,del,WACC,
De"acuerdo"al"resultado"encontrado"del"EVA""en"el"año"2014,"se"evidencia"que"la"
empresa"está"generando"valor," que"para"el" año"analizado"es"de"$"64.302,8," " lo"
que"indica"que"para"TECNOVIDA"los"recursos"generados,"superan"el"costo"de"los"
recursos."
En"cuanto"al"WACC""el"valor"es"de"11,55%,"lo"cual"indica"que"este"es"el"promedio""
de" los"rendimientos"dados"por" los"accionistas"y" los"prestamistas"como"fuente"de"
financiación." Así" mismo," a" continuación" se" calcula" el" RAN" (Rentabilidad" de" los"
activos"Netos"de"operación),"el"cual"está"dado"por"la"siguiente"formula:"""
,
Fórmula,4.,,RAN,,Rentabilidad,de,los,activos,Netos,de,operación,
,
,
Fuente."GARCIA,"Oscar."Administración"Financiera."Fundamentos"y"aplicaciones."
Cali:"Prensa"Moderna""impresores"S.A""1999"p.247w247"
"
"!!!"#$ = 15,84%"
"
Lo" anterior" indica" que" la" empresa" Tecnovida" esta" generando" valor" y" es"
productivamente"eficiente,"debido"al"uso"adecuado"de"los"recursos"de"capital,"que"
la"empresa"explota"positivamente,"y""se"logra"potenciar"esta"idea,"cuando":"RAN">"
WACC."
RAN">WACC"
15,84%>11,55%"
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7.4, Estado,de,fuentes,,y,aplicaciones,de,fondos,de,TECNOVIDA,
Cuadro,17.,,Balance,de,años,2013,y,2014,l,Estado,de,fuentes,y,aplicaciones,
,
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores."
,
ACTIVO
Monto Monto Fuentes Usos
Disponible 79.664,57 93.394,21 <13.729,64
Deudores@(clientes) 1.188.333,71 720.615,61 467.718,10
Inventarios 24.186,16 19.795,32 4.390,84
Total@Activo@corriente 1.292.184,44 833.805,13
Maquinaria 341.508,12 241.724,03 99.784,10
Equipo@de@oficina 75.271,01 70.764,18 4.506,83
Equipo@de@computo 69.921,78 56.850,13 13.071,65
Dep.@acumulada@y@amortizacion <212.860,16 <174.287,08 <38.573,08
Total@Propiedad@planta@y@equipo 273.840,75 195.051,25 78.789,50
Cargo@diferidos 17.569,32 47.968,80 <30.399,48
Total@Activo@@No@corriente 291.410,07 243.020,05
TOTAL@ACTIVOS 1.583.594,51 1.076.825,19
PASIVOS
Obligaciones@financieras@C@P 2189,763 0,00 2.189,76
Proveedores 147396,91 57.191,54 90.205,37
Cuentas@y@gastos@por@pagar 244699,90 60.438,11 184.261,80
Impuestos,@gravámenes@y@tasas 8727,00 2.577,00 6.150,00
Obligaciones@laborales 27773,469 24.007,80 3.765,668
Otros@pasivos@corto@plazo 1994,011 4.099,74 <2.105,73
Total@Pasivo@corto@plazo 432.781,0555 148.314,19
Obligaciones@finacieras@de@LP 0,00 0,00
Total@Pasivo@largo@plazo 0,00 0,00
TOTAL@PASIVO 432.781,05 148.314,19
Capital@social 200.000,00 200.000,00
Superávit@de@capital 856.228,40 856.228,40
Reservas 13473,32 13473,32
Revalorización@del@patrimonio 0,00 0,00
Resultados@del@ejercicio 222302,46 <53552,83 275.855,29
Resultado@de@ejercicios@anteriores <141.170,93 <87.618,10 <53.552,83
TOTAL@PATRIMONIO 1.150.833,25 928.530,79
TOTAL@PASIVO@Y@PATRIMONIO 1.583.614,31 1.076.844,98
20132014
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"
Cuadro,18.,,Fuentes,,y,aplicaciones,
,
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores."
,
Cuadro,19.,,Principio,de,conformidad,financiera,,
"
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores.,
"
FCP ACP
Disponible 13.729,64
Cargos7Diferidos 30.399,48 Deudores 467.718,10
Oblig.7Finan.7de7CP 2.189,76 Inventarios 4.390,84
Proveedores 90.205,37 Otros7pasivos77de7CP 2.105,73
Cuentas7por7pagar 184.261,80
Impuestos7y7tasas 6.150,00
Oblig.7Laborales 3.765,67
330.701,71 474.214,67
FLP ALP
Maquinaria 99.784,10
Eq.7de7oficina 4.506,83
Fuentes7de7L7P 0,00 Eq.7de7computo 13.071,65
0,00 117.362,58
GIF
Dep.7acumulada7 38.573,08 Dividendo 0,00
Utlidad7del7ejercicio 222.302,46
260.875,54 0,00
Total 591.577,25 Total 591.577,25
Fuentes Usos
FCP ACP
330.701,71 474.214,67
143
.51
2,9
60
FLP ALP
0,00 117.362,58
117
.36
2,5
81
GIF Dividendos
260.875,54 0,00
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La" información" anterior," permite" evidenciar" que" fue" tan" prospera" la" GIF"
(Generación" Interna" de" Fondos)," que" " sirvieron" para" cubrir" los" ACP" (Activos" de"
Corto" Plazo)" y" para" poder" cumplir" con" los" compromisos" de" Proveedores" y" la"
renovación"de"Maquinaria"y"Equipos.,
,
Cuadro,20.,,Estado,de,flujo,de,efectivo,año,2014,
,
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores."
Disponible*Inicial*: 93.394,21
Disponible*del*2013 93.394,21
EGO:
Utilidad*del*ejercicio 222.302,46
Depreciacion*acumulada 38.573,08
Provision*y*Amortizacion 0,00
Subtotal 260.875,54
Variacion*del*capital*de*trabajo:
Cargos*diferidos 30.399,48
Oblig.*financieras*de*CP 2.189,76
Proveedores 90.205,37
Cuentas*por*pagar 184.261,80
Impuestos*y*tasas 6.150,00
Obligaciones*laborales 3.765,67
Deudores O467.718,10
Inventarios O4.390,84
Otros*pasivos*de*CP O2.105,73
Subtotal O157.242,60
Gastos*financieros: 0,00
Subtotal 0,00
Total*EGO 103.632,95
EFE
Maquinaria O99.784,10
Eq.*de*oficina O4.506,83
Eq.*de*computo O13.071,65
Subtotal +117.362,58
Saldo*final*Efectivo*2014 79.664,57 79.664,57
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7.5, Estado,de,flujo,de,caja,libre,,,
Cuadro,21.,,Datos,Necesarios,para,la,elaboración,del,FCL,
"
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores"
Variables Capital,de,Trabajo
Ventas'Año'Base 2.493.661,9 Dias'inventarios 5,0
Crecimiento'Ventas 6,0% Dias'recaudo 140,0
Costo'Ventas/Ventas 64,9% Dias'pago 23,0
Gastos'Totales 501.174,2
Gastos'(Fijos) 415974,6 Créditos Monto Costo Int 9,60%
Gastos'(Variable) 85199,6 3,4% Bancolombia 220.400,0 10,0% N 12
Inflación 5,5% Davivienda 0,0 0,0% E.A: 10%
Tasa'impuestos 34,0% Total 220.400,0 10,0%
Costo'Patrimonio 0,0%
$665.286,30
Valor,Presente,Flujos,de,Caja,Libres 1.226.043,4
Valor'actual'de'la'deuda 220.400,0
Valor,del,Patrimonio,(FCL) $1.670.929,69 Este'es'el'VP'del'terminal
Notas:, 1.'El'crecimiento'del'6%'se'da'por'politicas'de'ventas'de'la'Compañia
,Valoración,por,Descuento,de,Flujos,de,Caja,de,Tecnovida
2.'En'Noviembre'del'año'2014,'la'empresa'adquirio'una'deuda'por'valor'de'$'
2'189.763'pesos'a'una'tasa'del'0,9%'T.A.''y'los'intereses'fueron'cancelados'ese'
mismo'año'y'el'prestamo'es'pagado'en'enero'del'2015
3.'Se'compro'un'Ecografo'por'valor'de'$'220'400.000'pesos'en'Agosto'del'
2015,'a'una'tasa'de'10%'E.A.'a'un'plazo'de'42'meses'y'se'primer'pago'fue'
septiembre'del'2015
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Cuadro,22.,,Balance,y,Estado,de,resultados,proyectado,a,5,años,
"
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores.,
Año$Base Año$2015 Año$2016 Año$2017 Año$2018 Año$2019 Año$2020
0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Balance General
Disponible 79.664,6 79.664,6 79.664,6 79.664,6 79.664,6 79.664,6 79.664,6
Inventarios 24.186,2 23.499,9 24.909,9 26.404,4 27.988,7 29.668,0 31.448,1
Cuentas x Cobrar 1.188.353,5 1.013.861,5 1.074.693,1 1.139.174,7 1.207.525,2 1.279.976,7 1.356.775,3
Activos Fijos (Neto) 291.410,1 472.624,8 411.399,5 350.174,2 288.948,9 227.723,6 227.723,6
Total$Activos 1.583.614,3 1.589.650,7 1.590.667,0 1.595.417,9 1.604.127,4 1.617.032,9 1.695.611,6
Cuentas x Pagar 430.591,2 108.056,1 114.674,2 121.554,6 128.847,9 136.578,8 144.773,5
Pasivos financieros 2.189,8 204.657,1 141.685,7 78.714,3 15.742,9 0,0 0,0
Capital Social+Superavit Cap 1.069.701,7 1.069.701,7 1.069.701,7 1.069.701,7 1.069.701,7 1.069.701,7 1.069.701,7
Utilidades 81.131,5 207.235,6 264.605,4 325.447,2 389.834,8 410.752,4 481.136,3
Pasivo$+$Patrimonio 1.583.614,3 1.589.650,6 1.590.667,0 1.595.417,9 1.604.127,3 1.617.032,8 1.695.611,5
Estado de Resultados
Ventas 2.493.661,9 2.643.281,7 2.801.878,6 2.969.991,3 3.148.190,7 3.337.082,2 3.537.307,1
 -Costo de Ventas 1.618.382,0 1.715.489,8 1.818.419,2 1.927.524,3 2.043.175,8 2.165.766,3 2.295.712,3
 -Gastos Operación (Fijos) 415.974,6 438.853,2 462.990,1 488.454,5 515.319,5 543.662,1 573.563,5
 -Gastos Operación (Variables) 85.199,6 90.311,6 95.730,3 101.474,1 107.562,5 114.016,3 120.857,3
 -Depreciación 38.573,1 39.185,3 61.225,3 61.225,3 61.225,3 61.225,3 61.225,3
Utilidad$Operativa 335.532,70 359.441,8 363.513,7 391.313,0 420.907,6 452.412,1 485.948,7
 +Ingresos no Operacionales 7.802,0
 -Gastos no Operacionales 29.252,4 22.040,0 20.465,7 14.168,6 7.871,4 1.574,3 0,0
Utilidad$antes$de$impuestos 337.401,8 343.048,0 377.144,4 413.036,1 450.837,8 485.948,7
 -Impuestos 114.716,6 116.636,3 128.229,1 140.432,3 153.284,9 165.222,6
Utilidad$Neta 222.685,2 226.411,7 248.915,3 272.603,8 297.553,0 320.726,1
VALORACION$POR$FLUJO$DE$CAJA$LIBRE$DE$TECNOVIDA
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Cuadro,23.,,Estado,de,flujo,efectivo,en,un,periodo,de,5,años,
"
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores."
Estado de Flujos de Efectivo
Caja Inicial 79.664,6 79.664,6 79.664,6 79.664,6 79.664,6 79.664,6
 +Ingresos Ventas 2.643.281,7 2.801.878,6 2.969.991,3 3.148.190,7 3.337.082,2 3.537.307,1
 -Costo Ventas 1.715.489,8 1.818.419,2 1.927.524,3 2.043.175,8 2.165.766,3 2.295.712,3
 -Gastos Operación (Fijos) 438.853,2 462.990,1 488.454,5 515.319,5 543.662,1 573.563,5
 -Gastos Operación (Variables) 90.311,6 95.730,3 101.474,1 107.562,5 114.016,3 120.857,3
 -Impuestos 114.716,6 116.636,3 128.229,1 140.432,3 153.284,9 165.222,6
 -Variación Capital de Trabajo Neto Op. 147.356,7 55.623,6 59.095,7 62.641,5 66.400,0 70.384,0
Efectivo por Actividades de Operación 136.553,8 252.479,1 265.213,5 279.059,1 293.952,6 311.567,5
 -Compra Activos Fijos 220.400,0 0,0 0,0 0,0 0,0 61.225,3
 +Ingresos por venta de activos
Efectivo por Actividades de Inversión -220.400,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -61.225,3
 +Ingresos por Desembolso Créditos 220.400,0
 -Amortización Créditos 17.932,7 62.971,4 62.971,4 62.971,4 15.742,9 0,0
 -Gasto Financiero 22.040,0 20.465,7 14.168,6 7.871,4 1.574,3 0,0
 -Pago Dividendos 96.581,1 169.041,9 188.073,5 208.216,2 276.635,5 250.342,2
Efectivo por Actividades de Financiación 83.846,2 -252.479,1 -265.213,5 -279.059,1 -293.952,6 -250.342,2
 +Ingresos Financieros
Efectivo por Otras Actividades 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Efectivo Neto del Periodo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Caja Final 79.664,6 79.664,6 79.664,6 79.664,6 79.664,6 79.664,6 79.664,6
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Cuadro, 24., , Capital, de, trabajo,, endeudamiento, y, flujo, de, caja, libre, en, un,
periodo,de,5,años,
"
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores."
"
Al" proyectar" el" flujo" de" caja" en" los" 5" años" siguientes," Tecnovida," es" capaz" de"
cubrir""sus"actividades,"de"operación,"financiación"e"inversión"y"a"su"vez"les"puede"
generar"dividendos"a"los"socios."
Capital de Trabajo
Compras 1.714.803,5 1.819.829,2 1.929.018,9 2.044.760,1 2.167.445,7 2.297.492,4
Inventarios 24.186,2 23.499,9 24.909,9 26.404,4 27.988,7 29.668,0 31.448,1
Cuentas por Cobrar 1.188.353,5 1.013.861,5 1.074.693,1 1.139.174,7 1.207.525,2 1.279.976,7 1.356.775,3
Capital de Trabajo Operativo 1.212.539,7 1.037.361,3 1.099.603,0 1.165.579,2 1.235.513,9 1.309.644,8 1.388.223,4
Cuentas por Pagar 430.591,2 108.056,1 114.674,2 121.554,6 128.847,9 136.578,8 144.773,5
Capit. de Trab. Neto Operat. 781.948,5 929.305,2 984.928,8 1.044.024,6 1.106.666,0 1.173.066,0 1.243.450,0
Variación Capital de Trabajo 147.356,7 55.623,6 59.095,7 62.641,5 66.400,0 70.384,0
Endeudamiento
Saldo Crédito 1 2.189,8 2.189,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
 -Amortización Crédito 1 2.189,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Saldo Crédito 2 0,0 220.400,0 204.657,1 141.685,7 78.714,3 15.742,9 0,0
 -Amortización Crédito 2 15.742,9 62.971,4 62.971,4 62.971,4 15.742,9 0,0
Saldo Obligaciones Financieras 2.189,8 204.657,1 141.685,7 78.714,3 15.742,9 0,0 0,0
Gasto Financiero (Intereses) 22040,0 20465,7 14168,6 7871,4 1574,3 0,0
Flujo de Caja Libre
EBITDA 398.627,1 424.739,0 452.538,3 482.132,9 513.637,4 547.174,0
 -Impuestos 114.716,6 116.636,3 128.229,1 140.432,3 153.284,9 165.222,6
Flujo de Caja Bruto 283.910,5 308.102,7 324.309,2 341.700,6 360.352,6 381.951,4
!"Incremento!!KTNO 147.356,7 55.623,6 59.095,7 62.641,5 66.400,0 70.384,0
Efectivo Generado x Operación 136.553,8 252.479,1 265.213,5 279.059,1 293.952,6 311.567,5
!"Inversión!en!Activos!Fijos 220.400,0 0,0 0,0 0,0 0,0 61.225,3
Flujo de Caja Libre -83.846,2 252.479,1 265.213,5 279.059,1 293.952,6 250.342,2
!+Desembolsos 220.400,0
!"Amortización!Capital 17.932,7 62.971,4 62.971,4 62.971,4 15.742,9 0,0
!"Pago!de!Intereses 22.040,0 20.465,7 14.168,6 7.871,4 1.574,3 0,0
Flujo de Caja Libre Accionistas 96.581,1 169.041,9 188.073,5 208.216,2 276.635,5 250.342,2
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Cuadro,25.,,WACC,y,valoración,por,descuento,de,flujo,de,caja,libre,,
"
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores"
Costo%de%Capital
Pasivo'Financiero 2.189,8 204.657,1 141.685,7 78.714,3 15.742,9 0,0 0,0
Patrimonio 1.150.833,3 1.276.937,4 1.334.307,1 1.395.149,0 1.459.536,6 1.480.454,1 1.550.838,0
Capital'Financiero 1.153.023,1 1.481.594,5 1.475.992,8 1.473.863,2 1.475.279,4 1.480.454,1 1.550.838,0
%'Deuda 0,2% 13,8% 9,6% 5,3% 1,1% 0,0% 0,0%
%'Patrimonio 100% 86% 90% 95% 99% 100% 100%
Costo'Deuda 0,0% 10,0% 10,0% 10,0% 10,0% 10,0% 0,0%
Costo'Deuda'después'de'Impuestos 0,0% 6,60% 6,60% 6,60% 6,60% 6,60% 0,00%
Costo'Patrimonio 0,0% 12,36% 12,19% 12,03% 11,88% 11,85% 11,85%
WACC 0,00% 11,57% 11,65% 11,74% 11,83% 11,85% 11,85%
Ke=' Rf''+'BL*'(Rm'M'Rf) BL='Bu'(1+(1Mt)*(D/P)) Rf'= 6,99% Rm'= 12%
WACC' Año%2015 Año%2016 Año%2017 Año%2018 Año%2019 Año%2020
Promedio BL 1,07'''''''''''' 1,04 1,01 0,98 0,97 0,97
11,73% Bu
VALORACION%POR%DESCUENTO%DE%FLUJO%DE%CAJA%LIBRE
Flujo'de'Caja'Libre 0,0 J83.846,2 252.479,1 265.213,5 279.059,1 293.952,6 250.342,2
Valor'Terminal'Flujo'de'Caja'Libre
Valor%Presente%(VP)%del%FCL%(Años%1%a5) VP'de'FCL'año'1'a'5 VNA 665.286,3$'''''
Valor%Presente%Valor%Terminal VP'de'FCL'a'perpetuidad'(año'6'en'adelante) VP' $1.226.043,39
'MValor'Pasivo'Financiero 220.400,0
VALOR%DEL%PATRIMONIO 1.670.929,69 Valor%del%Patrimonio $1.670.929,69
VF M2.134.587,4
Int 11,73%
N 5
Pago 0
VP $1.226.043,39
0,97
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8., PLAN,DE,MEJORAMIENTO,PARA,EL,ÁREA,FINANCIERA,DE,LA,
EMPRESA,TECNOVIDA,
Después"de" realizar"el"diagnóstico"organizacional,"en"este"capítulo"a"partir"de" la"
construcción" de" la" matriz" DOFA," en" la" cual" se" describen" las" debilidades,"
fortalezas,"amenazas"y"oportunidades"del"área"financiera"de"la"empresa"objeto"de"
estudio," se" plantea" el" plan" de" mejoramiento" con" estrategias" que" permitan"
contrarrestar"las"debilidades,"aprovechar"las"oportunidades"y"fortalezas"y"disminuir"
las"amenazas."
Gráfico,8.,Matriz,DOFA,empresa,TECNOVIDA,
"
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores"
"
Teniendo" en" cuenta" esta" matriz" y" los" resultados" arrojados" por" el" diagnóstico"
financiero," a" continuación" se" plantea" el" plan" de" mejoramiento" para" la" empresa"
Tecnovida:"
FORTALEZAS OPORTUNIDADES
1.#Personal#muy#calificado#en#la#empresa
1. El historial clínico electrónico, es una solución
tecnológica que permite ver en tiempo real, la historia
médica#del#paciente,#logrando#una##atención#más#eficaz#y#
oportuna,#lo#cual#mejora#el#servicio
2.#Al#ser#un#centro#médico,#sus#costos#fijos#no#son#tan#
altos##
3.#Cuenta#con#maquinaria#tecnificada##
4.#Posee#una#planta#física#de#fácil#acceso
5.#La#GIF#es#prospera#y#como#tal#puede#cubrir#y#cumplir#
con#los#compromisos#del#Fisco,#los#proveedores#y#la#
renovación#de#equipo############################################################################################################################
3. El Beta Operativo es 0,97, lo que indica que no es muy
sensible a los movimientos de la economía, por lo tanto
es##un#indicador#muy#seguro#para#la#operatividad##
DEBILIDADES AMENAZAS
1.#Se#presenta#la#dificultad#de#no#tener#un#adecuado#flujo#
de#caja
1.#La#devaluación#del#peso,#la#inflación#y#el#precio#bajo#
del#petróleo,#con#esto#el#gobierno#podría#apretar#el#
gasto#y#con#ello#tocar#las#finanzas#de#la#salud####
2.#La#empresa#posee#dificultad#en#recuperar#las#cuentas#
por#cobrar#
3.#Es#una#empresa#que#lleva#poco#tiempo#en#el#mercado#4.#Al#no#utilizar# l#sector#fin ncier ,#los#s cios#de#
Tecnovida#están#aportando#el#mayor#costo#de#capital,#lo#
cual#es#un#riesgo#en#caso#de#generarse#una#operación#
inadecuada#o#que#las#entidades#como#las#EPS#demoren#
los#pagos#más#de#lo#que#se#registra#en#los#indicadores#de#
rotación#de#cuentas#por#cobrar##
3.#A#pesar#de#que#las#cuentas#por#cobrar#están#
aseguradas,#FOGAFIN#responde#solamente#con#el#10%#
del#monto,#en#caso#de#que#la#entidad#deudora#se#declare#
en#quiebra##
2.#Al#sector#salud#jurídicamente#no#se#le#puede#recortar#
el#presupuesto
2.#La#ley#estatuaria#garantiza#que#a#nadie#se#le#puede#
negar#el#servicio#de#salud
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8.1, PLAN,DE,MEJORAMIENTO,
Con"el"fin"de"realizar"un"plan"de"mejoramiento"para"el"área"financiera"de"la"firma"
Tecnovida,"se"realizó"un""análisis""en"los"indicadores""de"actividad,"para"tal"fin"es"
necesario"que"como"acción"de"mejoramiento," la"empresa" replantee"sus"políticas"
de"crédito"y"pago"a"proveedores,"de"tal"manera"que"haya"una"disminución"en"los"
días" de" rotación" de" su" cartera" y" aumente" los" días" de" pago" a" proveedores," así"
mismo"es" necesario" aumentar" los" días" de" inventario," con" el" fin" de" obtener"más"
liquidez,"y"con"ello"permitir"que"la"empresa"opere"con"mayor"facilidad."
"
En" este" orden" de" ideas," proyectando" la" empresa," el" valor" presente" cambia"
positivamente"para"la"compañía."Para"aplicar"estos"cambios"en"los"indicadores"de"
actividad,"es"necesario"establecer"las"siguientes"estrategias:"
"
•" Renegociar"con"los"proveedores"actuales"teniendo"en"cuenta"que"la"cantidad"
solicitada" de" materias" primas" se" requiere" en" gran" volumen," acordando"
fechas" de" pago" específicas." En" caso" de" que" los" actuales" proveedores" " no""
estén" " de" " acuerdo" con" las" nuevas" condiciones," es" necesario" buscar" nuevos"
proveedores"que""acepten"esta"nueva"política."
•" Incrementar"el"volumen"de"operacionesp"con"el"fin"de"aumentar"los"ingresos"por"
ventas"de"servicio."
•" Realizar" inversión" en" nuevos" activos" productivos," cabe" resaltar" que" dicha"
inversión" constituye" una" retribución" socioeconómica" para" la" región" y" la"
empresa,"ya"que"se"realizará"una"oportuna"prestación"de"servicios"de"salud,"
generación"de"empleo"y"crecimiento"económico"para"el"país."
•" Emprender" un" estudio" de" mercado" en" función" de" nuevos" clientes" y"
proveedores,"que"permita"el" ingreso"a"nuevos"mercados,"en"otras" regiones"
del"país,"como"por"ejemplo:"Quindío,"Norte"del"Valle,"entre"otras."
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•" Invertir"en"el"desarrollo"de"una"plataforma" tecnológica,"que"permita"dar"una"
información" en" tiempo" real," oportuno," veraz" y" eficaz" al" cliente" interno" y"
externo."
•" Incluir"en"los"informes"financieros"los"presupuestos"de"efectivo"que"permitan"
determinar"las"necesidades"de"inversión"y"de"capital."
Este"dinero"que"se"libera"como"resultado"del"plan"de"mejoramiento"le"permitirá"a"
la"empresa,""incrementar""su""capital""de""trabajo""para""reinvertir""o""iniciar""nuevos"
proyectos."
"
Finalmente"se"observa"de"acuerdo"a"la"estructura"financiera"de"TECNOVIDA,"que"
la"política"que"maneja"la"compañía"en"cuanto"a""financiación,"no"es"conveniente,"
ya"que"toda"su"financiación"está"dependiendo"de"recursos""propiosp"por"lo"cual"no"
está" teniendo" en" cuenta" que" " como" " principio" " básico" y" fundamental," " las""
inversiones""deben"ejecutarse""con"recursos""externos,"es"muy"importante"que"las"
decisiones"que"se" tomen"vayan"encaminadas"a"buscar" " los" recursos"suficientes"
para" atender" el" servicio" de" la" deuda," reposición" en" activos," el" reparto" de"
utilidades,"minimizar"el" riesgo"en"que"está" involucrado"el"capital"propio"y" liberar"
recursos"que"le"permitan"emprender"nuevos"rumbos"económicos."
"
A"continuación"se"brindan"un"comparativo"de"cómo"se"encuentra"la"empresa"en"el"
año" 2014" y" como" varían" positivamente" los" resultados," con" las" variaciones"
propuestas:""
,
,
,
,
,
,
,
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Cuadro,26.,WACC"Estado"de"indicadores"de"rotación"en"el"año"2014,
,
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores"
"
A"continuación"se"muestra" la"variación"del"capital"de"trabajo," teniendo"en"cuenta""
los"indicadores"de"rotación"descritos"en"el"cuadro"26,"para"el"año"2014:,
,
Cuadro,27.,Cuadro"del"capital"de"trabajo"con"los"indicadores"actuales"de"actividad,
"
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores"
"
A"continuación"se"proponen"algunos"cambios"para"buscar"mejoras"en"la"variación"
del"capital"de"trabajo,"tal"como"se"muestra"en"el"cuadro"28:"
Indicador 2014
Dias%de%rotacion%deudores 140
Dias%de%rotacion%inventario 5
Dias%de%rotacion%proveedores 23
TECNOVIDA
INDICADORES%DE%ACTIVIDAD%@%
ROTACIÓN%%
Capital de Trabajo
Compras 1.714.803,5 1.819.829,2 1.929.018,9 2.044.760,1 2.167.445,7 2.297.492,4
Inventarios 24.186,2 23.499,9 24.909,9 26.404,4 27.988,7 29.668,0 31.448,1
Cuentas por Cobrar 1.188.353,5 1.013.861,5 1.074.693,1 1.139.174,7 1.207.525,2 1.279.976,7 1.356.775,3
Capital de Trabajo Operativo 1.212.539,7 1.037.361,3 1.099.603,0 1.165.579,2 1.235.513,9 1.309.644,8 1.388.223,4
Cuentas por Pagar 430.591,2 108.056,1 114.674,2 121.554,6 128.847,9 136.578,8 144.773,5
Capit. de Trab. Neto Operat. 781.948,5 929.305,2 984.928,8 1.044.024,6 1.106.666,0 1.173.066,0 1.243.450,0
Variación Capital de Trabajo 147.356,7 55.623,6 59.095,7 62.641,5 66.400,0 70.384,0
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,
Cuadro, 28.,Cuadro" indicadores" " de" actividad" con" el" objeto" de" buscar" mejorar"""
actividades"de"operación,
"" "
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores"
"
En" el" cuadro" 28" se" indica" como" cambiaría" positivamente" el" capital" de" trabajo,"
como"resultado"de"realizar"cambios"en"los"indicadores"de"actividad"de"la"empresa."
,
Cuadro, 29., Cuadro" del" capital" de" trabajo" con" los" indicadores" de" actividad"
modificados"para"poder"demostrar"un"mejoramiento"en"su"operación"
"
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores"
"
En"el"cuadro"se"muestran"algunas"cifras"subrayadas"en"verde,"las"cuales"permiten"
evidenciar"como"el" capital"de"Trabajo"Neto"operativo," se" reduce"a" la"mitad"y"de"
esta"manera"la"compañía"es"más"dinámica"en"sus"actividades"de"operación."
"
Indicador
Dias%de%rotacion%deudores 90
Dias%de%rotacion%inventario 8
Dias%de%rotacion%proveedores 60
INDICADORES%DE%ACTIVIDAD%>%
ROTACIÓN%%BUSCANDO%UN%PLAN%DE%
MEJORAMIENTO
TECNOVIDA
Capital de Trabajo
Compras 1.728.903,4 1.820.675,2 1.929.915,7 2.045.710,6 2.168.453,3 2.298.560,4
Inventarios 24.186,2 37.599,8 39.855,8 42.247,1 44.781,9 47.468,9 50.317,0
Cuentas por Cobrar 1.188.353,5 651.768,1 690.874,2 732.326,6 776.266,2 822.842,2 872.212,7
Capital de Trabajo Operativo 1.212.539,7 689.367,9 730.729,9 774.573,7 821.048,1 870.311,0 922.529,7
Cuentas por Pagar 430.591,2 284.203,3 299.289,1 317.246,4 336.281,2 356.458,1 377.845,6
Capit. de Trab. Neto Operat. 781.948,5 405.164,6 431.440,9 457.327,3 484.766,9 513.853,0 544.684,1
Variación Capital de Trabajo -376.783,9 26.276,3 25.886,5 27.439,6 29.086,0 30.831,2
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Por"otro"lado,"con"los"indicadores"de""actividad"del"año"2014"que"se"muestran"en"
el"cuadro"26,""se"evidencia"que"para"ese"año,"el"valor""del"patrimonio""trasladado"
al"valor"presente,"fue"de"la"siguiente"manera:"""
"
Cuadro,30.,Cuadro"del"valor"presente""del"FCL"y"el"de"perpetuidad""teniendo"los"
indicadores"de"actividad"""estimados"por"Tecnovida"
""
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores"
"
A"su"vez"el"costo"de"capital""es"de""11,73%"E.A"(Efectivo"Anual)."
Teniendo"presente" las"modificaciones"propuestas"en"el"cuadro"28"respecto"a" los"
indicadores"de""actividad,"se"tendría"como"valor"presente"el"siguiente:"
"
Cuadro,31.,Cuadro"del"valor"presente""del"FCL"y"el"de"perpetuidad""teniendo"los"
indicadores"de"actividad"para"tener"un"plan"de"mejoramiento""
"
Fuente."Elaboración"propia"de"los"autores"
"
Al" revisar" " las" cifras," se" evidencia" que" al" realizar" las" acciones" de" mejora"
propuestas,"el"valor"del"patrimonio"se"incrementa"en"$"769.653,09."Millones,"es"
decir" el" 46,06%" ," lo" cual" es" una" cifra" positiva" para" los" socios." Así" mismo" el"
Wacc"o"costo"de"capital""varía"y"disminuye"quedando"en""11,66%."
VNA 665.286,3$,,,,,
VP, $1.226.043,39
220.400,0
VALOR&DEL&PATRIMONIO 1.670.929,69 Valor&del&Patrimonio $1.670.929,69
,2Valor,Pasivo,Financiero
VP,de,FCL,año,1,a,5
VP,de,FCL,a,perpetuidad,(año,6,en,adelante)
Valor&Presente&(VP)&del&FCL&(Años&1&
Valor&Presente&Valor&Terminal
VNA 1.227.846,3$..
VP. $1.433.136,50
220.400,0
VALOR&DEL&PATRIMONIO 2.440.582,78 Valor&del&Patrimonio $2.440.582,78
.2Valor.Pasivo.Financiero
VP.de.FCL.año.1.a.5
VP.de.FCL.a.perpetuidad.(año.6.en.adelante)
Valor&Presente&(VP)&del&FCL&(Años&1&
Valor&Presente&Valor&Terminal
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9., CONCLUSIONES,
El" desarrollo" de" este" trabajo" permitió" concluir" en" cuanto" al" diagnóstico" que" los"
socios"tienen"mayor"dominio"sobre"la"empresa"que"los"acreedores,"por"la"relación"
comparativa:"patrimonio"del"72,7%""vs"pasivo"del"27,3%,"aclarando"que"se"toma"el"
año"2014"como"la"relación"más"baja"del"patrimonio"de"los"3"años"en"estudio."
"
Aunque"los"márgenes"netos"de"la"empresa"estén"muy"por"debajo"de"lo"esperado"
por"los"accionistas,"TECNOVIDA"poseen"buenos"indicadores"de"margen"Ebitda,"lo"
que" significa," que" la" compañía" productivamente" es" eficiente" y" mantiene" el"
concepto" de" sostenibilidad" en" el" tiempop" para" ampliar" mas" esta" idea," el" caso"
específico"se"evidencia"en"el" "año"2013,"donde"su"margen"neto" fue"negativo"del"
2,94%,"pero"su"margen"Ebitda"fue"positivo"del"9,03%."
De"otro"lado"se"evidencia"que"la"compañía"está"creando"valor,"con"un"EVA"de"$"
64.302,"8"millones"de"pesos"y"el"beta"operativo"se"encuentra"expresado"en"0,97,"
indicador" que" revela" movimientos" menos" sensibles" al" comportamiento" de" la"
economía." No" obstante" esta" empresa" esta" utilizando" como" principal" fuente" de"
financiación"el"patrimonio,"lo"cual"pone"en"alto"riesgo"la"inversión"de"los"socios."
Con" respecto" al" incremento" del" capital" de" trabajo" neto" operativo," este" se" viene"
incrementando"del"año"2012"al"año"2014,"debido"al"aumento"de" las"cuentas"por"
cobrar."Así"mismo"en"cuanto"a"los"proveedores,"al"aplicar"políticas"de"descuentos"
por"pronto"pago," los"días"de" rotación"de"cartera"vienen"presentando" indicadores"
hacia"la"baja"desde"el"año"2012"hasta"2014."
"
En"cuanto"a"la"rentabilidad"su"margen"neto"es"bajo"y"no"supera"más"del"10%,"la"
rentabilidad" de" los" activos" (ROA)," es" buena" y" demuestra" que" la" compañía" es"
eficiente"en"su"operación"y"es"rentable."
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Finalmente" en" cuanto" al" plan" de" mejoramiento," es" necesario" que" la" empresa"
TECNOVIDA" replantee" sus" políticas" de" crédito," " pago" a" proveedores," " aumente"
sus"días"de"inventario"y"realice"inversión"en"nuevos"activos"productivos,"lo"cual"se"
verá"directamente"reflejado"en"los"buenos"resultados"que"obtendra"en"el"capital"de"
trabajo" y" en" el" valor" patrimonial" de" la" empresa," lo" que" les" permitirá" sin" duda"
cumplir" con"uno"de" los"principales"objetivos"básicos" financieros"que"consiste"en"
generar"valor"para"los"accionistas."
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10.,RECOMENDACIONES,
"
Es"necesario"que"la"compañía""incorpore"una"buena"estrategia"de"beneficios"para"
los"clientes,"con"el"fin"de"incentivar"el"pago"oportuno"de"los"mismos"y"así"aumentar"
su"utilidad"liquida."
Se"requiere"realizar"una"mayor"gestión"y"control"en"los"gastos"de"administración"y"
ventas,"con"el"fin"de"incrementar"la"utilidad"operativa"de"la"organización."
Si" la" compañía" hace" mayor" uso" del" sistema" financiero," utilizando" el" sector"
bancario,"podría"cambiar"la"relación"que"actualmente"tiene"de"patrimonio"sobre"su"
estructura" financiera,"para"mejorar"su" flujo"de"efectivo"y"así"mismo" la"deuda"con"
acreedores."
"
Finalmente" es" necesario" realizar" análisis" periódicos" de" los" flujos" de" caja" de" la"
compañía,"con"el"fin"de"identificar"los"excesos"o"déficit"de"efectivo."
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
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